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Die gesamtwirtschaftlichen Wirkungen der Staatsverschuldung sind umstritten. 
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verbunden mit einer Verdrängung privater Investitionen. Meist wird übersehen, daß 
sich die privaten Ersparnisse durch Verschiebungen in der Einkommensverteilung 
an Veränderungen der Nachfrage nach investierbaren Mitteln anpassen können. 
Die vorliegende Arbeit analysiert die Bedeutung dieses auf Nicholas Kaldor 
zurückgehenden Verteilungsmechanismus für die Koordination von Sparen, 
Investieren und Staatsverschuldung. Dabei steht das Zusammenwirken mit dem 
klassischen Zins- und dem keynesianischen Einkommensmechanismus im 
Vordergrund.
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Vorwort 
Die vorliegende Arbeit entstand während meiner Tätigkeit als Hochschulassi-
stent am Institut für Finanzwissenschaft der Albert-Ludwigs-Universität Frei-
burg. Sie wurde 1993 als Habilitationsschrift von der Wirtschaftswissenschaftli-
chen Fakultät angenommen. 
Mein akademischer Lehrer, Herr Professor Alois Oberhauser, hat die V er-
nachlässigung kaldorianischer Verteilungszusammenhänge stets als gravierenden 
Mangel der herrschenden makroökonomischen Theorie empfunden. Seine 
zahlreichen Veröffentlichungen zu unterschiedlichen gesamtwirtschaftlichen 
Problemen waren daher immer wieder von dem Bemühen gekennzeichnet, die 
Bedeutung der Verteilungsaspekte herauszuarbeiten. 
Aus der kontinuierlichen Auseinandersetzung mit der Kreislauftheorie der 
Verteilung entstand die Idee zu der vorliegenden Arbeit. Insbesondere die noch 
weitgehend offene Frage nach dem Zusammenspiel des kaldorianischen Ver-
teilungsmechanismus mit den traditionell stärker betonten klassischen und 
keynesianischen Möglichkeiten der Koordination von Sparen und Investieren 
schien eine eingehende Untersuchung wert zu sein. 
Mein besonderer Dank gilt Herrn Professor Alois Oberhauser, der mich zur 
Beschäftigung mit diesem Thema angeregt und viele wertvolle Hinweise gege-
ben hat. Herrn Professor Gerold Blümle danke ich für die Übernahme des 
Korreferats. Ein herzlicher Dank gilt außerdem Frau Ingeborg Häfner, die sich 
große Mühe mit der Anfertigung des Manuskripts gegeben hat. 
Freiburg, im September 1993 Wolfgang Scherf 
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A. Einführung: Staatsverschuldung und Einkommensverteilung 
1. Verteilungseffekte der Staatsverschuldung aus kreislauftheoretischer Sicht 
Die staatliche Neuverschuldung steht immer wieder im Zentrum finanzwissen-
schaftlicher und finanzpolitischer Auseinandersetzungen. Ihre gesamtwirtschaft-
lichen Wirkungen sind umstritten. Während angebotstheoretisch orientierte Öko-
nomen stets für eine Verminderung des gesamten oder wenigstens des struktu-
rellen Defizits plädieren, weisen Vertreter der fiscal policy dies zurück und 
fordern den Einsatz einer zusätzlichen antizyklischen Verschuldung zur Über-
windung der Arbeitslosigkeit. "Diese Widersprüche liegen zunächst und vor 
allem an unterschiedlichen theoretischen Positionen" (Wissenschaftlicher Beirat 
beim BMF, 1984, S.2). Sie lassen sich grob vereinfachend durch die makro-
ökonomischen Anpassungsmechanismen charakterisieren, denen hinsichtlich der 
Koordination von Sparen, Investieren und Staatsverschuldung besondere Bedeu-
tung beigemessen wird. 
Wer die Kreditfinanzierung staatlicher Ausgaben grundsätzlich ablehnt, bedient 
sich in der Regel (neo-)klassischer Argumente und hält den Zinsmechanismus 
für die entscheidende Form der Anpassung von Kreditangebot und -nachfrage. 
Die Staatsverschuldung wirkt aus dieser Sicht zinssteigernd und verdrängt 
infolgedessen zinsabhängige Nachfrage, insbesondere private Investitionen. 
Positive Beschäftigungseffekte lassen sich damit nicht erzielen. Allerdings wäre 
ein finanzwirtschaftliches demand management ohnehin überflüssig, da der 
private Sektor angeblich von sich aus zur Vollbeschäftigung tendiert (C. Schil-
ler, 1983, S.9). 
Befürworter einer aktiven Beschäftigungspolitik halten die These von der imma-
nenten Stabilität des Marktsystems für reichlich übertrieben. Vor dem Hinter-
grund der keynesianischen Nachfragetheorie wird die Staatsverschuldung als 
probates Mittel der Stabilitätspolitik empfohlen. Nun entscheidet der Einkom-
mensmechanismus über die Wirkungen kreditfinanzierter Mehrausgaben des 
Staates in der Rezession: Ein expansiver Multiplikatorprozeß führt zu einer 
Erhöhung des Realeinkommens und der davon abhängigen Ersparnisse. Die 
Verdrängung privater Investitionen ist mithin keine zwingende Folge wachsen-
der Budgetdefizite. 
Relativ wenig Berücksichtigung findet in dieser kontroversen Diskussion eine 
dritte Form der Anpassung von Sparen, Investieren und Staatsverschuldung, die 
sich über Änderungen in der Einkommensverteilung vollzieht und daher als 
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Verteilungsmechanismus bezeichnet werden soll (A. Oberhauser 1983, S.4). 
Theoretische Grundlage ist die Kreislauftheorie der Verteilung, als deren 
Prototyp der in den fünfziger Jahren entwickelte Ansatz von N. Kaldor 
(1955/56) gelten kann. Auf das Kaldor-Modell wird im weiteren Verlauf der 
Arbeit noch ausführlich eingegangen (vgl. Kapitel C). An dieser Stelle mag es 
genügen, die Grundgedanken der nachfrageorientierten Verteilungstheorie 
anhand der (erweiterten) Keynesschen Verteilungsgleichung zu erläutern, von 
der auch Kaldor ausgeht. Danach ergeben sich die (Netto-)Unternehmergewinne 
(G") als Summe aus privaten Nettoinvestitionen <n, Staatsverschuldung (D), 
Leistungsbilanzsaldo (X-M) und Konsum der Unternehmer (C0 ) abzüglich des 
Sparens der Arbeitnehmer (SJ: 
(1) G" =I +D +(X-M) +CG -SL 
Die ersten drei Komponenten der Verteilungsgleichung entsprechen der privaten 
Ersparnis (S): 
(2) S = I + D + (X -M) 
Wenn im weiteren Verlauf der Arbeit von Ersparnissen und Investitionen die 
Rede ist, beziehen sich diese Begriffe stets auf den privaten Sektor, das heißt 
von staatlichen Ersparnissen und Investitionen wird grundsätzlich abgesehen. 
Aus den Identitätsgleichungen (1) und (2) folgt bei strenger ceteris-paribus-
Argumentation, daß eine Ausweitung der Nachfrage nach investierbaren Mit-
teln, beispielsweise ein Anstieg der Staatsverschuldung das Nettounternehmer-
einkommen in gleichem Umfang erhöht und über diesen Verteilungseffekt 
genau die Ersparnisse nach sich zieht, die zusätzlich benötigt werden. 
Natürlich ist eine solche Argumentation unzulänglich, denn sie vernachlässigt 
funktionale Abhängigkeiten zwischen den einzelnen Größen. Sind beispielsweise 
die Investitionen im Sinne der klassischen Theorie durch den Zins bestimmt und 
hat eine vermehrte Kreditnahme des Staates Zinssteigerungen zur Folge, so 
werden die Verteilungseffekte der Staatsverschuldung wenigstens zum Teil 
durch ein crowding out der privaten Investitionen kompensiert. Die Identitäts-
gleichungen können also nur den Ausgangspunkt einer theoretischen Analyse 
bilden, die Interdependenzen zwischen den gesamtwirtschaftlichen Bestim-
mungsfaktoren der Einkommensverteilung durch entsprechende Verhaltens-
annahmen berücksichtigen muß (G. Blümle, 1975, S.154). 
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Charakteristisch für die nachfrageorientierte Verteilungstheorie ist die traditio-
nellen Vorstellungen widersprechende Sicht des Sparens als elastische Größe, 
die sich der Nachfrage nach investierbaren Mitteln über Verteilungsänderungen 
anpassen kann und nicht etwa die Summe aus privaten Investitionen, Staatsver-
schuldung und Leistungsbilanzsaldo begrenzt. Diese Auffassung läßt sich am 
besten unter der üblichen kaldorianischen Restriktion eines real gegebenen 
Sozialprodukts und unter der Voraussetzung eines elastischen Geldangebots 
begründen. Da für die Staatsverschuldung noch am ehesten angenommen 
werden kann, daß ihre Veränderungen auf exogenen Entscheidungen beruhen, 
sollen die Anpassungsprozesse am Beispiel kreditfinanzierter Mehrausgaben des 
Staates erläutert werden. 
Bei ausreichender Elastizität des Geldangebots1 führt eine zusätzliche staatliche 
Kreditnachfrage nicht zu nennenswerten Zinssteigerungen, so daß von dieser 
Seite her keine negativen Rückwirkungen auf die privaten Investitionen ausge-
hen. Aufgrund der nachfragewirksamen Mittelverwendung durch den Staat 
kommt es bei konstantem Sozialprodukt allerdings meist zu Preiserhöhungen,2 
die auf eine Umverteilung zugunsten der Unternehmer hinauslaufen. "Da diese 
eine überdurchschnittliche Sparquote besitzen, paßt sich das private Sparen an 
die Summe der privaten Investitionen und der gestiegenen Staatsverschuldung 
an. Solange die zusätzlichen Gewinne nicht ausgeschüttet werden, stellen sie in 
voller Höhe Ersparnisse dar. Kommt es zu einer (Teil-)Ausschüttung, so wer-
den im allgemeinen die Gewinneinkommensempfänger ihre Konsumgüternach-
frage ausdehnen. Der Preisanstieg wird dann höher ausfallen. Der Umfang der 
erforderlichen Umverteilung ist mithin abhängig von der Grenzneigung zum 
Verbrauch bei den Empfängern der erhöhten Gewinneinkommen und dem 
Rückgang des Sparens bei den übrigen Einkommensbeziehern, die durch die 
Preissteigerungen real belastet werden" (A. Oberhauser, 1983, S.6/7). 
1 Darunter ist zu verstehen, daß eine zusätzliche Geldnachfrage bei gegebenem Zins 
durch Geldschöpfung der Geschäftsbanken (oder eine Erhöhung der Umlaufsge-
schwindigkeit) befriedigt werden kann. In der Realität ist diese Voraussetzung 
beispielsweise erfüllt, wenn die Geschäftsbanken über Refinanzierungskredite oder 
Devisenzuflüsse bei festen Wechselkursen jederzeit auf Zentralbankgeld zurück-
greifen können. 
2 Ein Anstieg der Gewinnquote muß nicht auf Preissteigerungen beruhen. Möglich ist 
auch, daß die Lohnerhöhungen in einer wachsenden Wirtschaft hinter dem Produkti-
vitätsfortschritt zurückbleiben. Die Anpassung erfolgt dann faktisch über unter-
bliebene Preissenkungen. 
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Wenn Änderungen in der Einkommensverteilung den Umfang der privaten 
Ersparnisse beeinflussen, kommt neben dem keynesianischen (Real-)Einkom-
mensmechanismus mit dem kaldorianischen Verteilungsmechanismus eine 
weitere Möglichkeit der zinsunabhängigen Anpassung von Sparen, Investieren 
und Staatsverschuldung ins Spiel, die bei der Diskussion gesamtwirtschaftlicher 
Wirkungszusammenhänge beachtet werden muß. Kaldors Überlegungen, die in 
der Verteilungstheorie durchaus ein breites Echo gefunden haben (G. Bombach, 
1981), treten jedoch in der aktuellen wirtschafts- und insbesondere stabilitäts-
politischen Debatte gegenüber den traditionellen klassischen und keynesiani-
schen Argumentationsmustern völlig in den Hintergrund. 1 Ein Hauptanliegen 
dieser Arbeit besteht darin, auf der theoretischen Ebene zu zeigen, welche 
Bedeutung dem Verteilungsmechanismus im Verhältnis zu den beiden anderen 
Anpassungsformen zukommt, wenn es um die gesamtwirtschaftlichen Wirkun-
gen der staatlichen Neuverschuldung geht. Zuvor soll jedoch am Beispiel der 
Bundesrepublik Deutschland der Frage nachgegangen werden, ob gewichtige 
empirische Anhaltspunkte für die Wirksamkeit des Verteilungsmechanismus 
vorliegen, aus denen die Forderung nach einer entsprechenden Ergänzung der 
Theorie der öffentlichen Verschuldung abzuleiten wäre. 
II. Empirische Anhaltspunkte für die Wirksamkeit 
des Verteilungsmechanismus 
In diesem Abschnitt werden anhand der Entwicklung von privater Vermögens-
bildung und Einkommensverteilung zwischen 1970 und 1991 die aus kreislauf-
theoretischer Sicht relevanten Verteilungszusammenhänge überprüft. Dabei geht 
es vor allem um folgende Hypothesen: (1) Die Einkommensverteilung kann sich 
ebenso wie der Anteil der privaten Vermögensbildung am Sozialprodukt in be-
trächtlichem Umfang verändern. (2) Nach Kaldor besteht eine positive Bezie-
hung zwischen dem Anteil der Unternehmer am Sozialprodukt und der Sparquo-
te, weil die Gewinnempfänger eine überdurchschnittliche Sparneigung auf-
weisen. (3) Die Anpassungsfähigkeit des privaten Sparens an Veränderungen 
der Nachfrage nach investierbaren Mitteln beruht nicht zuletzt auf der besonde-
1 Dies mag mit der Vollbeschäftigungsannahme zusammenhängen, welche den Ver-
dacht nahelegt, die Kreislauftheorie der Verteilung sei für den Fall einer unter-
beschäftigten Wirtschaft nur von begrenztem Erklärungswert. Die weiteren Über-
legungen werden zeigen, daß derartige Einwände zu kurz greifen (vgl. Kapitel D). 
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ren Flexibilität der nicht ausgeschütteten Gewinne im Konjunkturverlauf. (4) 
Wenn die Sparquote keine vorgegebene Größe ist, muß eine Erhöhung der 
Staatsverschuldung nicht zwingend zu einem crowding out der privaten In-
vestitionen über Zinssteigerungen führen. 
Die Tabellen 1 und 2 enthalten die statistischen Grundlagen für die Überlegun-
gen zur empirischen Bedeutung des Verteilungsmechanismus. Will man Vor-
stellungen über die Entwicklung der entscheidenden Faktoren im Zeitablauf 
gewinnen, so ist es angebracht, vor allem auf die Veränderungen der relativen 
Werte zu achten, die sich im unteren Teil der Tabellen befinden. Als Bezugs-
größe wurde das Nettosozialprodukt zu Marktpreisen verwendet, da alle übrigen 
Größen als Teil dieses makroökonomischen Aggregates aufgefaßt werden 
können. 
Aus Tabelle 1 geht hervor, daß die Einkommensverteilung in der Vergangenheit 
Veränderungen unterworfen war, vor deren Hintergrund die in der ökonomi-
schen Theorie verbreitete Vernachlässigung von Verteilungsaspekten kaum zu 
rechtfertigen ist. Der Anteil des Bruttoeinkommen aus Unternehmertätigkeit und 
Vermögen am Nettosozialprodukt1 ist von 27,9 vH Anfang der siebziger Jahre 
im Zuge der Rezession 1974/75 auf 22,7 vH und mithin um 5,2 Prozentpunkte 
gefallen. Nach einer mehrjährigen Stagnationsphase verursachte die zweite 
Ölkrise Anfang der achtziger Jahre einen weiteren Rückgang auf 20,2 vH. Von 
diesem Tiefpunkt ausgehend setzte dann eine kräftige Erholung der Bruttoge-
winnquote ein, die 1990 wieder einen Wert von 26,5 vH erreicht hatte, also 6,3 
Prozentpunkte höher lag als 1982. Einen weitgehend parallelen Verlauf nahm 
der Anteil des Nettoeinkommens aus Unternehmertätigkeit und Vermögen am 
Sozialprodukt. Die letzte Spalte der Tabelle weist auf den interessanten Tatbe-
stand hin, daß die Schwankungen der (Brutto-)Gewinnquote nahezu ausschließ-
lich von den Produktionsunternehmen herrühren. 
Diese beachtlichen Verschiebungen in der Einkommensverteilung wurden von 
ebenso gravierenden Variationen des Niveaus und vor allem der Struktur der 
privaten Vermögensbildung begleitet. Tabelle 2 zeigt, daß der Anteil der 
1 Üblicherweise verwendet man bei der Ermittlung von Maßzahlen der Einkommens-
verteilung als Bezugsgröße das Volkseinkommen (Nettosozialprodukt zu Faktorko-
sten). Davon abweichend wird hier aus den erwähnten Gründen das Nettosozial-
produkt zu Marktpreisen herangezogen. Bezogen auf die Verteilungsquoten resul-
tiert daraus im wesentlichen nur eine Niveauverschiebung. 
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Tabelle 1: Entwicklung des Sozialprodukts und der Einkommensverteilung 
Netto- Volks- Einkommen aus Einkommen aus Bruttoeink. 
Jahr sozial- ein- unselbständiger Unternehmertätigkeit der Produk-
produkt kommen Arbeit und Vermögen tionsunter-
brutto 1 netto brutto 1 netto nehmen 
Mrd DM 
1970 607,7 530,4 360,6 238,6 169,8 137,3 140,8 
1971 672,3 586,2 408,7 265,2 177,5 143,1 145,5 
1972 737,9 643,5 452,5 293,3 191,0 153,8 153,0 
1973 822,8 720.4 514,5 320,7 205,9 158,9 159,4 
1974 875,9 769,7 568,6 348,3 201,l 154,3 151,5 
1975 910,5 800,6 593,6 362,1 207,0 162,0 148,4 
1976 998,0 878.2 640,6 379,1 237,7 184,7 179,8 
1977 1.061,6 933,7 688,1 404,2 245,7 181,1 188,8 
1978 1.145,0 1.007,2 734,6 435,0 272,6 207,9 210,6 
1979 1.236,0 1.084,0 794,6 472,4 289,4 224,6 225,8 
1980 1.302.4 1.139,6 863,9 506,2 275,7 214,7 205,2 
1981 1.349,0 1.179,8 906,0 529,8 273,8 214,5 191.2 
1982 1.386,6 1.214.2 933,9 540,0 280,3 221,7 186,3 
1983 1.460,8 1.278, l 953,4 544,6 324,7 265,6 232,9 
1984 1.536,9 1.347. l 988,3 556,4 358,8 296,2 258,9 
1985 1.599, 1 1.406,8 1.026,4 571,0 380,4 309,1 275,5 
1986 1.692,4 1.497,6 1.079,5 602,4 418,1 344,5 318,1 
1987 1.750,7 1.550,0 1.124,7 621,1 425,3 356,0 326,3 
1988 1.844,9 1.635,5 1.169,4 647,8 466,2 390,3 364,5 
1989 1.969,7 1.738, l 1.221,9 671,6 516,2 426,3 388,6 
1990 2.138,7 1.885,3 1.317,7 744,2 567,6 486,7 431,9 
1991 2.304,2 2.008,8 1.422,l 778.8 586,7 494,2 428,2 
Anteil am Nettosozialprodukt in vH 
1970 100.0 87,3 59,3 39,3 27,9 22,6 23,2 
1971 100,0 87,2 60,8 39.4 26,4 21,3 21,6 
1972 100,0 87,2 61.3 39,7 25,9 20,8 20,7 
1973 100,0 87,6 62,5 39,0 25,0 19,3 19,4 
1974 100,0 87,9 64,9 39,8 23,0 17,6 17,3 
1975 100,0 87,9 65,2 39,8 22,7 17,8 16,3 
1976 100,0 88,0 64,2 38,0 23,8 18,5 18,0 
1977 100,0 88,0 64,8 38,l 23,1 17,l 17,8 
1978 100,0 88,0 64,2 38,0 23,8 18,2 18,4 
1979 100,0 87,7 64,3 38,2 23,4 18,2 18,3 
1980 100,0 87,5 66,3 38,9 21.2 16,5 15,8 
1981 100.0 87.5 67,2 39,3 20,3 15,9 14,2 
1982 100,0 87,6 67,4 38.9 20,2 16,0 13,4 
1983 100,0 87,5 65,3 37,3 22,2 18,2 15,9 
1984 100,0 87,7 64,3 36,2 23,3 19,3 16,8 
1985 100,0 88,0 64,2 35,7 23,8 19,3 17,2 
1986 100,0 88,5 63,8 35,6 24,7 20,4 18,8 
1987 100,0 88,5 64,2 35,5 24,3 20,3 18,6 
1988 100,0 88,7 63,4 35,1 25,3 21,2 19,8 
1989 100,0 88,2 62,0 34,l 26,2 21,6 19,7 
1990 100,0 88,2 61,6 34,8 26,5 22,8 20,2 
1991 100,0 87,2 61,7 33,8 25,5 21,4 18,6 
Quelle: Statistisches Bundesamt. Eigene Berechnungen. 
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Tabelle 2: Private Vermögensbildung nach Verwendungsformen und Sektoren 
Private Private Staats- Finanzie- Private Unter- Produk-
Jahr Ersparnis Nettoinve- verschul- rungssaldo Haushalte nehmen tionsun-
stitionen dung Inland insgesamt temehmen 
Mrd DM 
1970 93,6 90,2 -1,3 4,7 54,7 38,9 23,1 
1971 95,9 92,4 1,2 2,3 60,0 35,9 15,0 
1972 105,8 97,1 4,4 4,3 69,6 36,2 14,9 
1973 107,0 105,2 -11,0 12,8 72,2 34,8 15,4 
1974 113,0 73,8 12,9 26,3 83,1 29,9 -0,1 
1975 120,6 51,3 57,7 11,6 96,1 24,5 -0,4 
1976 128,6 82,4 38,3 7.9 87,0 41,7 18.2 
1977 120,5 83,0 29,1 8,4 83.5 37,0 16.4 
1978 141,2 92,9 31,3 17.0 86,1 55.1 39,5 
1979 153,5 127.1 35.8 -9.4 98,3 55,2 38.6 
1980 139,5 125,3 42,7 -28,5 108,1 31,5 7,7 
1981 135,7 90,9 56,6 -11.7 121,0 14,7 -12.8 
1982 133,0 69,8 52,7 10,5 117,2 15,8 -15.4 
1983 148,7 94,3 42,6 11,8 101,1 47,6 22,6 
1984 155,7 100,1 34,0 21,6 110,7 45,0 15,1 
1985 154,1 91,9 21,1 41,1 113,5 40,6 12,5 
1986 204,0 99,0 25.4 79,6 127,2 76,8 39,8 
1987 216,6 99,0 37,8 79,8 131,7 84,9 39,6 
1988 254,5 122,9 45,2 86,3 141,8 112.7 53,3 
1989 256,6 155,7 -4,3 105,1 146,7 109,9 60,5 
1990 306,0 178,1 46,3 81.7 178,9 127,1 78.2 
1991 306,9 209,0 82.0 15,9 190,8 116.1 64.7 
Anteil am Nettosozialprodukt in vH 
1970 15,4 14,8 -0,2 0,8 9,0 6,4 3,8 
1971 14,3 13,7 0,2 0,3 8,9 5,3 2,2 
1972 14,3 13,2 0.6 0.6 9,4 4,9 2,0 
1973 13,0 12,8 -1.3 1,6 8,8 4.2 1,9 
1974 12,9 8,4 1,5 3,0 9,5 3.4 0,0 
1975 13.2 5,6 6,3 1,3 10,6 2.7 0,0 
1976 12,9 8.3 3,8 0,8 8,7 4.2 1,8 
1977 11,4 7,8 2.7 0.8 7,9 3,5 1.5 
1978 12.3 8,1 2.7 1,5 7.5 4.8 3.4 
1979 12.4 10.3 2.9 -0.8 8,0 4,5 3,1 
1980 10,7 9,6 3.3 -2,2 8.3 2.4 0,6 
1981 10,1 6,7 4.2 -0.9 9,0 1,1 -0.9 
1982 9,6 5.0 3,8 0,8 8.5 1.1 -1.1 
1983 10,2 6,5 2,9 0,8 6,9 3,3 1,5 
1984 10,1 6,5 2.2 1,4 7,2 2,9 1,0 
1985 9,6 5,7 1,3 2,6 7.1 2,5 0,8 
1986 12,1 5,8 1,5 4.7 7,5 4,5 2.3 
1987 12,4 5.7 2,2 4,6 7,5 4.9 2,3 
1988 13.8 6.7 2.5 4.7 7,7 6,1 2,9 
1989 13,0 7,9 -0,2 5,3 7,4 5,6 3,1 
1990 14.3 8.3 2,2 3.8 8.4 5,9 3.7 
1991 13,3 9.1 3,6 0,7 8.3 5,0 2,8 
Quelle: Deutsche Bundesbank. Eigene Berechnungen. 
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privaten Ersparnisse1 am Nettosozialprodukt bei relativ bescheidenen Schwan-
kungen von 15,4 vH im Jahr 1970 auf nur noch 9,6 vH im Jahr 1982 fiel. Ab 
1985 kam es dann zu einem steilen Wachstum, so daß der Wert der volkswirt-
schaftlichen Sparquote 1990 wieder bei 14,3 vH lag. Wie bei der Bruttogewinn-
quote lassen sich also Variationen in einer Größenordnung von 5 bis 6 Prozent-
punkten des Nettosozialprodukts innerhalb weniger Jahre beobachten; ein 
Volumen, das derzeit etwa 115 Mrd DM ausmachen würde. Es ist mehr als 
unwahrscheinlich, daß derartige Entwicklungen auf Veränderungen des Spar-
verhaltens der privaten Wirtschaftssubjekte zurückgehen. 
Diese Folgerung läßt sich untermauern, wenn man die Struktur der privaten 
Vermögensbildung betrachtet. Diagramm 1 enthält die verschiedenen Verwen-
dungsformen, während Diagramm 2 nach Sektoren differenziert. Anfang der 
siebziger Jahre entsprach das private Sparen weitgehend den Investitionen; 
Staatsverschuldung und Leistungsbilanzsaldo2 fielen nicht ins Gewicht. Der 
konjunkturelle Einbruch 1974/75 kommt in einem kräftigen Rückgang der 
Investitionsquote von etwa 13 auf nur noch 5,6 vH zum Ausdruck; ein Absturz, 
der sich Anfang der achtziger Jahre in etwas gemilderter Form wiederholte. 
Daß der Anteil der Staatsverschuldung zwischen 1973 und 1975 um 7 ,6 Pro-
zentpunkte zunahm, war nicht Ursache der Verminderung der Investitions-
güternachfrage, sondern Folge der konjunkturellen Entwicklung sowie der 
Versuche, den Rezessionstendenzen mit einer expansiven Finanzpolitik ent-
gegenzuwirken. Wie die gerade zurückliegenden Jahre recht eindrucksvoll 
belegen, kann ein deutlicher Anstieg der Investitionsquote durchaus mit einer 
Erhöhung der staatlichen Verschuldungsquote einhergehen. 
Diagramm 2 zeigt, wie sich die gesamte private Vermögensbildung auf die 
privaten Haushalte und die Unternehmen aufteilt. Das Sparen der privaten 
Haushalte war im Trend relativ stabil und stieg nur in den beiden Rezessionen 
merklich an. Starken Schwankungen unterlagen dagegen erwartungsgemäß die 
Ersparnisse der Unternehmen, also die nicht ausgeschütteten Gewinne. Beson-
ders betroffen waren wieder die Produktionsunternehmen, die einen dominieren-
1 Das private Sparen insgesamt und seine sektoralen Komponenten enthalten den 
jeweiligen Saldo der Vermögensübertragungen. 
2 Die von der Deutschen Bundesbank erstellte Statistik zur privaten Vermögens-
bildung und ihrer Finanzierung enthält keine Angaben zum Leistungsbilanzsaldo. 
Ablesen kann man nur den Finanzierungssaldo des Inlands gegenüber der übrigen 
Welt; hier mit Finanzierungssaldo Inland abgekürzt. 
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Diagramm 1: Entwicklung der Komponenten der privaten Vermögensbildung 
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den Einfluß auf die Gesamtentwicklung im Unternehmensbereich zu besitzen 
scheinen. 1 Man gewinnt den Eindruck, daß die Entwicklung der gesamten 
privaten Vermögensbildung in starkem Maße die Entwicklung der nicht ausge-
schütteten Gewinne reflektiert. 2 
Anhand der Abbildungen 3 bis 5 lassen sich einige der bereits angedeuteten 
Zusammenhänge verdeutlichen. Diagramm 3 zeigt einen nahezu parallelen 
Verlauf von volkswirtschaftlicher Spar- und Gewinnquote, der bereits auf einen 
engen Nexus beider Größen schließen läßt. Eine Regressionsrechnung ergab, 
daß der gesamte Anteil des privaten Sparens am Nettosozialprodukt sehr gut 
durch die (Brutto-)Gewinnquote geschätzt werden kann: Der Stichproben--
Korrelationskoeffizient (r) liegt bei 0,83. Ein noch etwas besseres Resultat (r = 
0,84) konnte bei einer linearen Regression auf der Basis der nicht ausgeschütte-
ten Gewinne erzielt werden. Diagramm 4 enthält die tatsächlichen und geschätz-
ten Verläufe des Anteils der privaten Vermögensbildung am Nettosozialprodukt, 
die auf bemerkenswerte Weise die kaldorianische These einer engen Beziehung 
zwischen Ersparnis und Einkommensverteilung unterstützen. 
Wenn die tatsächliche Entwicklung der entscheidenden Größen die Relevanz der 
Kreislauftheorie der Verteilung unterstreicht, sollte man auch vermuten können, 
daß die klassische crowding-out-These empirisch nicht zu bestätigen ist. 3 Dia-
gramm 5 liefert jedenfalls Anhaltspunkte für die untergeordnete Bedeutung des 
Zinsmechanismus, denn Investitionsquote und Zinsniveau variieren keineswegs 
in der Regel gegenläufig, wie es nach traditioneller Vorstellung zu erwarten 
1 In den nicht ausgeschütteten Gewinnen sind darüber hinaus die Ersparnisse der 
finanziellen Sektoren und der Wohnungswirtschaft enthalten. Letztere könnte man 
mit einer gewissen Berechtigung auch den privaten Haushalten zurechnen (A. 
Oberhauser, 1983, S.15). 
2 Dies bestätigt auch eine empirische Untersuchung des Sparverhaltens für die Bun-
desrepublik Deutschland (H.-H. Francke, 1985, S.ll7ff). 
3 Eine neuere empirische Analyse für die Bundesrepublik Deutschland bestätigt 
einmal mehr die These, "daß die direkte Zinselastizität der Kreditnachfrage nicht 
signifikant negativ ist" (H. Gischer, 1992, S.197). Darüber hinaus konnte in einer 
anderen Untersuchung im Hinblick auf den langfristigen Zinssatz "kein signifikanter 
Einfluß der Staatsverschuldung festgestellt werden" (G. Flaig, 1986, S. 385). Dem 
widersprechen allerdings H.-H. Francke/D. Friedrich (1984, S.120), die auf 
portfoliotheoretischer Basis eine tendenziell zinssteigernde Wirkung der Staatsver-
schuldung ermitteln, vor allem wenn die Verschuldung bei den privaten Haushalten 
erfolgt. 
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Diagramm 4: Unternehmereinkommen, nicht ausgeschüttete 




------ Private Ersparnis 
15 
::c 
;;,. als Funktion der 
.!: 14 Bruttogewinn- 14 ,r;;; quote (r = 0,83) ::s 
-0 
13 13 e 
C. 1 , .... 
-; 1 / .... 
·;;:i 1 / 
0 12 1 .,. 
.,. 
12 




~ 11 / 11 z I 
E I 
OS I 
10 I 10 ·a:i 1 c 




15 15 ::c ------ Private Ersparnis 
;;,. \ als Funktion der 
.!: \ 14 \ Ersparnis der 14 ,r;;; \ 
::s ' Unternehmen "8 ' (r = 0,84) 13 ' 13 ... ' C. ' -; \ 
·;;:i \ 
0 12 \ 12 
"' \ g ' ' I 
~ 11 \/ 11 z 
E 
OS 
·a:i 10 10 
c 
< 9 9 
8 8 
70 75 80 85 90 
27 
Wolfgang Scherf - 978-3-631-75184-8
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 07:22:58AM
via free access
8 
t:: 6 ~ 
~ 
~ ·c: 













.r, -2 < 
-4 
8 
t:: 6 ~ 
~ 
~ ·c: 













.r, -2 < 
-4 
?8 








..... ..... \ ..... 
Investitionsquote 
------ Investitionsquote 
als Funktion des 
Auslastungs-




















Wolfgang Scherf - 978-3-631-75184-8
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 07:22:58AM
via free access
wäre. 1 Gerade in den letzten Jahren ist sogar das Gegenteil zu beobachten: 
Investitionen und Staatsverschuldung nahmen relativ zum Sozialprodukt zu, 
obwohl ein deutlicher Zinsanstieg zu verzeichnen war. Der untere Teil der 
Abbildung zeigt darüber hinaus, daß der Auslastungsgrad des Produktions-
potentials nach einer Regressionsanalyse (r = 0,86) viel eher als Bestimmungs-
faktor der Investitionstätigkeit anzusehen ist; ein Ergebnis, das keynesianischen 
Vorstellungen entspricht. 
III. Problemstellung und Aufbau der Arbeit 
Die empirischen Beobachtungen belegen eindeutig, daß Änderungen der Ver-
teilungsquoten in der Realität eine erhebliche Rolle spielen. Darüber hinaus läßt 
sich aus den Statistiken ein enger Zusammenhang zwischen der Entwicklung der 
Einkommensverteilung und der privaten Vermögensbildung ableiten. Hingegen 
dürfte es nicht leicht fallen, die klassische crowding-out-These mit der tatsächli-
chen Entwicklung von Staatsverschuldung und privater Investitionstätigkeit in 
Einklang zu bringen. Natürlich können die dargestellten statistischen Anhalts-
punkte eine differenzierte empirische Studie nicht ersetzen, doch sie unter-
mauern bereits auf überzeugende Weise, daß kaldorianische Verteilungszusam-
menhänge wesentlich mehr Beachtung verdienen, als dies in der Debatte über 
die Wirkungen der Staatsverschuldung normalerweise geschieht. 
Die Ausgangsthese der vorliegenden Arbeit lautet also: Der Verteilungsmecha-
nismus ist eine zu Unrecht vernachlässigte Form der Anpassung des Sparens an 
Veränderungen der Nachfrage nach investierbaren Mitteln. Dies darf allerdings 
nicht dazu verleiten, nun den umgekehrten Fehler zu machen und Zins- und 
Einkommensmechanismus aus dem Auge zu verlieren. Im Gegenteil, man muß 
von vornherein davon ausgehen, daß die drei Mechanismen nebeneinander 
wirken und miteinander verknüpft sind. "Wie dies geschieht, welche Zusam-
menhänge zwischen ihnen bestehen, unter welchen Bedingungen mehr der eine 
1 Der besseren Vergleichbarkeit halber werden bei allen Größen die jeweiligen Ab-
weichungen in Prozentpunkten vom Durchschnittswert der Jahre 1970 bis 1991 
dargestellt. Als Maß der Zinsentwicklung dient die Umlaufsrendite festverzinslicher 
Wertpapiere (Quelle: Deutsche Bundesbank). Der Auslastungsgrad errechnet sich 
nach dem Konzept des Sachverständigenrats als Verhältnis von Bruttoinlandsprodukt 
zu Produktionspotential (Sachverständigenrat, 1991/92, S.87 und S.331). 
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und unter welchen mehr der andere Mechanismus wirkt, das sind noch weitge-
hend offene Fragen" (A. Oberhauser, 1988, S.106). 
Hauptanliegen der weiteren Überlegungen ist es, in dieser Hinsicht zur theoreti-
schen Klärung der Probleme beizutragen, insbesondere den Verteilungsmecha-
nismus stärker in die makroökonomische Analyse der öffentlichen Verschuldung 
zu integrieren. Die Konzentration auf die Staatsverschuldung bedeutet allerdings 
nicht, daß die angesprochenen Fragen im engeren Sinne finanzwissenschaftli-
cher Natur wären. So gehen beispielsweise von Veränderungen der privaten 
Investitionsgüternachfrage, des Leistungsbilanzsaldos und der Konsumneigung 
im Prinzip die gleichen gesamtwirtschaftlichen Wirkungen aus. 
Die Argumentation erfolgt grundsätzlich für eine geschlossene Volkswirtschaft. 
Man mag dies vor dem Hintergrund einer zunehmenden weltwirtschaftlichen 
Verflechtung, die naturgemäß mit einer verstärkten wechselseitigen Abhängig-
keit der einzelnen Nationalökonomien verbunden ist, als allzu realitätsferne 
Einschränkung des Untersuchungsgegenstandes empfinden. Die hier vorgestell-
ten theoretischen Ansätze lassen sich jedoch völlig analog zu den geläufigen 
Standardmodellen der Makroökonomie unter Berücksichtigung außenwirtschaft-
licher Aspekte erweitern. Da die Unterschiede auf einer anderen, vorgelagerten 
Ebene angesiedelt sind, erscheint es vertretbar, sich darauf zu konzentrieren 
und die Diskussion der Zusatzaspekte, die sich für offene Volkswirtschaften 
ergeben, weiterführenden Untersuchungen zu überlassen.1 
Kritik an der vorliegenden Arbeit könnte auch die theoretische Konzeption 
hervorrufen, die sich weitgehend im Rahmen der traditionellen Makroökonomie 
keynesianischer Provenienz bewegt. Möglicherweise wirkt der methodische 
Ansatz insgesamt etwas altmodisch, verzichtet er doch beispielsweise weitge-
hend auf die häufig geforderte Mikrofundierung, insbesondere auf eine neoklas-
sisch-entscheidungslogische Untermauerung der Verhaltensannahmen, die in den 
verschiedenen Modellen getroffen werden. Dies bedeutet keine Geringschätzung 
des analytischen Instrumentariums, mit dessen Hilfe sich durchaus auch keyne-
sianische Verhaltensweisen und Ergebnisse begründen lassen. Allerdings teilt 
der Verfasser nicht die Auffassung, eine realitätsnahe Modellierung des Verhal-
1 Grundlegende Zusammenhänge zwischen internationalen Kapitalbewegungen, Lei-
stungsbilanzsalden und Einkommensverteilung analysiert A. Oberhauser, 1989. Der 
Verfasser hat sich an anderer Stelle mit den Verteilungseffekten einer Veränderung 
der terms of trade auseinandergesetzt (W. Scherf, 1992). 
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tens der Wirtschaftssubjekte müsse zwingend auf ein entscheidungslogisches 
Maximierungskalkül zurückgreifen, denn wie jeder weiß, werden Entscheidun-
gen in der Realität häufig nach anderen Kriterien getroffen. Darüber hinaus gilt 
grundsätzlich, daß eine Mikrofundierung der Makroökonomik immer dann 
entbehrlich erscheint, wenn die Kosten der Aggregation, das heißt die Informa-
tionsverluste im Hinblick auf das Erklärungsziel unwichtig sind, denn in diesen 
Fällen führt die Makrotheorie schon für sich genommen zu richtigen Ergebnis-
sen (B. Felderer/S. Homburg, 1991, S.291). 
Nach diesen allgemeinen Bemerkungen zum theoretischen Rahmen soll nun die 
Vorgehensweise im einzelnen umrissen werden. Kapitel B behandelt die klassi-
sche und die keynesianische Sicht der Koordination von Sparen, Investieren und 
Staatsverschuldung, gehört also nicht zum Kern der Untersuchung, sondern 
steckt den Bereich ab, der später durch Einbeziehung kaldorianischer Wirkungs-
zusammenhänge zu ergänzen ist. Immerhin werden dabei bereits einige Aspekte 
zur Sprache kommen, die Anlaß für eine nicht unbeträchtliche Relativierung der 
üblichen Auffassungen über die gesamtwirtschaftlichen Wirkungen der Staats-
verschuldung geben. 
Kapitel C befaßt sich mit der Bedeutung des Verteilungsmechanismus in einer 
vollbeschäftigten Wirtschaft, die deutlich über das Maß hinausgeht, das im ein-
fachen Kaldor-Modell theoretisch angelegt ist. Dessen Funktionsweise und Im-
plikationen für die Anpassung an eine wachsende Staatsverschuldung werden im 
ersten Schritt analysiert. Danach geht es um eine wichtige Modifikation, die 
Kaldor selbst angedeutet, aber nicht weiter verfolgt hat, nämlich um die Be-
rücksichtigung der nicht ausgeschütteten Gewinne, die empirisch gesehen in 
erheblichem Umfang zur Elastizität des Sparens beitragen. Den Abschluß des 
Kapitels bildet die erste ungewohnte Verknüpfung gesamtwirtschaftlich relevan-
ter Anpassungsmechanismen. Vorgestellt wird eine kaldorianische Vollbeschäf-
tigungsvariante des IS-LM-Modells, in der Zins- und Verteilungsmechanismus 
gemeinsam mögliche Diskrepanzen zwischen Angebot und Nachfrage auf dem 
Güter- und auf dem Geldmarkt bewältigen. 
Als Hauptteil der Arbeit ist Kapitel D anzusehen, das sich mit den theoretischen 
Möglichkeiten einer Kombination der keynesianischen Analyse des Beschäfti-
gungsproblems mit der Kreislauftheorie der Verteilung auseinandersetzt. Zu-
nächst werden aus einer Verbindung der nachfrageorientierten Verteilungs-
theorie mit monopolgradtheoretischen Ansätzen Grundmodelle entwickelt, die 
eine simultane Erklärung der Höhe des realen Sozialprodukts und der Ver-
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teilungsquoten erlauben. Das Zusammenwirken von Einkommens- und Ver-
teilungsmechanismus geht in diesen Modellen zum Teil auf flexible Preise, vor 
allem aber auf die Fixkostendegression bei wachsendem Auslastungsgrad des 
Produktionspotentials zurück. Die Analyse wird zeigen, daß Verteilungsände-
rungen auch in einer unterbeschäftigten Wirtschaft einen wichtigen Beitrag zur 
Anpassung des Sparens an Variationen der privaten Investitionsgüternachfrage 
und der Staatsverschuldung leisten können. 
Mit dem Versuch einer Kombination von Zins-, Einkommens- und Verteilungs-
mechanismus enden die Überlegungen zur Verknüpfung der verschiedenen An-
passungsformen, soweit sie von der Angebotsseite her monopolgradtheoretisch 
zu begründen sind. Der Vollständigkeit halber wird danach noch auf die Mög-
lichkeit eingegangen, aus einer Verbindung von Grenzproduktivitäts- und 
Kreislauftheorie Ansatzpunkte für die Erklärung simultaner Einkommens- und 
Verteilungseffekte zu gewinnen. Eine Zusammenfassung der wichtigsten Ergeb-
nisse bildet den Abschluß der Untersuchung. 
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B. Klassischer Zins- und keynesianischer Einkommensmechanismus 
I. Die klassische Sicht der Koordination von Sparen, Investieren 
und Staatsverschuldung 
1. Der klassische Zinsmechanismus 
Sparen und Investieren werden nach klassischer Auffassung durch den Zins-
mechanismus koordiniert. Beide Größen treffen als Angebot und Nachfrage auf 
dem Kreditmarkt zusammen. Das Angebot an Ersparnissen steigt mit dem Zins, 
da dem Konsumverzicht der Sparer bei höherem Zins eine größere Belohnung 
gegenübersteht. Die Nachfrage nach Ersparnissen ist dagegen negativ mit dem 
Zins verbunden: Steigende Finanzierungskosten reduzieren die Anzahl der 
Investitionsprojekte, die noch einen positiven Ertrag versprechen (0. Land-
mann, 1981, S.145). Im Kreditmarktgleichgewicht entsprechen sich die zins-
abhängig geplanten Ersparnisse (S) und Investitionen (1), das heißt der Zins (i) 
ist ein Gleichgewichtspreis, der Angebot und Nachfrage auf dem Kreditmarkt 
in Übereinstimmung bringt. 
Dieser Zusammenhang und der Anpassungsprozeß soll für den Fall einer 
Erhöhung der Investitionsneigung unter Verwendung einfacher linearer Spar-
und Investitionsfunktionen verdeutlicht werden: 
(]) S = S(i) = S0 + a i 
(2) l = l(i) = 10 - b i 
Daraus folgt der Zins: 
(3) 1 = a + b (lo - SJ 
für das Ausgangsgleichgewicht. Eine steigende Investitionsneigung äußert sich 
beispielsweise in einer Zunahme von 10 , das heißt die Unternehmer wollen bei 
gegebenem Zinsniveau ihre Investitionen um dl0 erhöhen. Die Sparer stellen 
jedoch zu diesem Zins ein unverändertes Angebot zur Verfügung, so daß Spar-
und Investitionspläne nicht mehr zusammenpassen. Es existiert ein Nachfrage-
überhang auf dem Kreditmarkt, der nur durch einen Anstieg des Zinsniveaus 
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abgebaut werden kann. Aus Gleichung (3) folgt für die Veränderung des Zins-
niveaus infolge einer Variation von l0 : 
(4) di = _l_ dJ 
a + b 0 
Der Zinseffekt führt einerseits zu einer Reduktion der ursprünglichen Mehr-
nachfrage, weil die zinsinduzierten Investitionen (li) sinken: 
(5) b dl; = -bdi = ---dl 
a + b 0 
Die gesamte Investitionsgüternachfrage steigt daher nicht um dl0 , sondern um: 
(6) dl = d/0 - b di = _a_ dl 
a + b 0 
An diesen relativ zur Ausgangslage immer noch bestehenden Investitionsüber-
hang passen sich die Ersparnisse aufgrund der zunehmenden Zinsen an: 
(7) dS =adi =-a-dl =dl 
a + b 0 
Charakteristisch für die klassische Sicht des Koordinationsproblems ist die 
Überlegung, daß Veränderungen der Investitions- und Sparfunktion die Höhe 
des gesamtwirtschaftlichen Einkommens nicht tangieren (0. lssing, 1977, 
S.82). Zwar entspricht dem Angebotsüberhang auf dem Kreditmarkt im Falle 
einer rückläufigen Investitionsneigung eine Nachfragelücke auf dem Güter-
markt. Diese führt jedoch nicht zu einem Rückgang des Realeinkommens, 
sondern wird simultan mit dem Sparüberhang auf dem Kreditmarkt durch den 
Zinsmechanismus abgebaut: Die zinsinduzierte Verminderung des Sparens sorgt 
auf dem Gütermarkt für eine Erhöhung der realen Konsumnachfrage, die den 
insgesamt eintretenden Rückgang der Investitionsnachfrage gerade kompensiert. 
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2. Zinswirkungen der Staatsverschuldung 
bei konstantem Sozialprodukt 
Das klassische Modell der Koordination von Sparen und Investieren läßt sich 
leicht um den Aspekt der öffentlichen Verschuldung (D) erweitern. Der Staat 
tritt auf dem Kreditmarkt als zusätzlicher Nachfrager in Erscheinung, der einen 
Teil des Sparangebots zur Finanzierung seiner Ausgaben in Anspruch nimmt. 
Gleichung (2) für die zinsabhängige Kreditnachfrage ist daher zu modifizieren: 
(8) I + D = 10 + D0 - b i 
mit D0 für die exogen gegebene Staatsverschuldung. Es folgt in Verbindung mit 
der Sparfunktion (1) der Gleichgewichtszins: 
(9) 1 = -- (I + D - S) a + b o o 
Abbildung 6 illustriert die Wirkungen der Staatsverschuldung im Rahmen des 
klassischen Modells. Eine zusätzliche Kreditnahme (dD0 ) verursacht einen 
Nachfrageüberhang auf dem Kreditmarkt, der Zinssteigerungen hervorruft: 
(10) di = _l_ dD 
a + b 0 
Diese erhöhen einerseits das Angebot, denn die Ersparnisse steigen um: 
(11) dS =adi =-a-dD 
a + b 0 
Hinzu kommt ein Rückgang der privaten Kreditnachfrage zur Finanzierung von 
Investitionen: 
(12) dl = - b di b ---dD 
a + b 0 
Änderungen der Staatsverschuldung bewirken also im klassischen Modell eine 
Anpassung von Ersparnissen und Investitionen. Parallel dazu stellt sich ein 
neues Gütermarktgleichgewicht ein, das sich durch eine veränderte Nachfrage-
struktur auszeichnet (C. Schiller, 1983, S.7ff). Produktion und Beschäftigung 
bleiben dagegen kurzfristig unberührt, denn die kreditfinanzierte Mehrnachfrage 
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i* 
Diagramm 6: Die Koordination von Sparen, Investieren 
und Staatsverschuldung über den Zinsmechanismus 
l(i)+D 
di 
' ',, l(i)+D S(i) 
' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' -------------
dl dS 
' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ', 
l*+D l+D=S l*+D*=S* S,I+D 
des Staates wird durch den zinsbedingten Rückgang der privaten Investitions-
und Konsumnachfrage kompensiert. 
Einige der in der öffentlichen Diskussion vertretenen Ansichten über die Wir-
kungen der Staatsverschuldung basieren auf dem klassischen Zinsmechanismus. 
So wird häufig behauptet, daß eine zusätzliche Staatsverschuldung zu einem 
zinsbedingten crowding out der privaten Investitionen führe. Infolgedessen 
könne sie auch keinen Beitrag zur Lösung von Beschäftigungsproblemen leisten. 
Im Gegenteil: Auf längere Sicht würde die Verdrängung privater Investitionen 
zu Lasten des Wirtschaftswachstums gehen und damit zumindest das Produk-
tionsniveau, wenn nicht sogar die Beschäftigung negativ beeinflussen. Auf die 
Stichhaltigkeit derartiger Überlegungen soll hier nicht näher eingegangen 
werden. Sie sind jedoch im Auge zu behalten, wenn es im weiteren Verlauf der 
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Untersuchung um andere Möglichkeiten einer Anpassung von Sparen, Investie-
ren und Staatsverschuldung geht. 
Kritik an der klassischen Sicht des Koordinationsproblems läßt sich in zweierlei 
Hinsicht üben: 
- Das Modell beruht auf dem Sayschen Theorem, nach dem eine Marktwirt-
schaft bei flexiblen Preisen stets zur Vollbeschäftigung tendiert. Der Zins-
mechanismus sorgt realwirtschaftlich für eine Anpassung der Nachfrage an 
das Produktionspotential. Seine Funktionsfähigkeit hängt unter anderem davon 
ab, daß Investitionen und Ersparnisse tatsächlich in der beschriebenen Weise 
auf Zinsänderungen reagieren. Wenn beide Größen oder auch nur eine von 
ihnen nicht in erster Linie durch den Zins, sondern auch durch andere real-
wirtschaftliche Faktoren bestimmt werden, kann der Zins allein die von den 
Klassikern behauptete Ausgleichsfunktion schon nicht mehr übernehmen. 
- Mit der Betonung der güterwirtschaftlichen Determinanten des Zinsniveaus 
geht eine Vernachlässigung monetärer Aspekte einher. 1 Geld spielt im klassi-
schen Denken eine untergeordnete Rolle. Veränderungen der Geldmenge 
berühren nur das Preisniveau, haben aber, zumindest auf längere Sicht, 
keinen Einfluß auf den (Real-)Zins und seine Funktion als Gleichgewichts-
preis auf dem Kreditmarkt. 2 Sollte der Zins selbst jedoch auch von monetä-
ren Faktoren abhängen, so könnte er Sparen und Investieren auch dann nicht 
ohne weiteres in Übereinstimmung bringen, wenn diese Größen ausschließlich 
durch den Zins bestimmt wären. 
1 Die Loanable-Funds-Theorie modifiziert das klassische Modell unter Berücksichti-
gung monetärer Aspekte. Auf dem Kreditmarkt kommen die zusätzliche Geldschöp-
fung als Angebotsfaktor und das (Netto-)Horten als Nachfragefaktor ins Spiel (D. 
Duwendag u.a., 1985, S.161ff). Der Zinsmechanismus sorgt nun für den Ausgleich 
von Gesamtangebot und -nachfrage, aber nicht mehr ohne weiteres für den Aus-
gleich von Investitionen und Ersparnissen. Ungleichgewichte auf dem Gütermarkt 
sind daher möglich, werden aber von der einfachen Loanable-Funds-Theorie nicht 
näher analysiert. 
2 Eine Erhöhung der Geldmenge kann den Darlehenszins kurzfristig unter das Niveau 
des "natürlichen Zinses" (K. Wicksell), der Ersparnisse und Investitionen aus-
gleicht, senken. Die daraus resultierende Mehrnachfrage der Unternehmer führt 
nach klassischer Ansicht zu Preissteigerungen, die den Geldüberhang absorbieren 
und damit wieder eine Angleichung beider Zinssätze bewirken. Auf Dauer beein-
flussen Geldmengenänderungen demzufolge nur das Preisniveau, nicht aber die 
realen Größen (0. Issing, 1977, S.84ff). 
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Verkürzt lassen sich die Ansatzpunkte der Kritik dahingehend zusammenfassen, 
daß (1) die alleinige Abhängigkeit des Sparens und Investierens vom Zins und 
(2) die Abhängigkeit des Zinses vom Sparen und Investieren zweifelhaft er-
scheinen. Beide Aspekte spielen eine wesentliche Rolle für die Entwicklung der 
keynesianischen Gegenposition zur klassischen Theorie. 
II. Die keynesianische Sicht der Koordination von Sparen, 
Investieren und Staatsverschuldung 
Im Gegensatz zu den Klassikern war Keynes nicht der Auffassung, daß die 
Marktwirtschaft aus sich selbst heraus zur Vollbeschäftigung tendiert. Der 
Zinsmechanismus könne nicht so funktionieren, wie es zur Aufrechterhaltung 
eines gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts bei voller Ausschöpfung der 
Produktionsmöglichkeiten erforderlich ist. Wie bereits angedeutet, lassen sich 
realwirtschaftliche und monetäre Ursachen für ein Versagen des Zinsmechanis-
mus unterscheiden. Im folgenden geht es zunächst um die keynesianische Sicht 
der Anpassungsprozesse auf dem Gütermarkt, wobei die effektive Nachfrage 
eine zentrale Rolle spielt. Die Überlegungen werden dann unter Berücksich-
tigung der von Keynes entwickelten monetären Zinstheorie erweitert. 
1. Der keynesianische Einkommensmechanismus 
"Den Schlüssel zur Erklärung der Arbeitslosigkeit erblickte Keynes in der 
Analyse der gesamtwirtschaftlichen Güternachfrage. Wenn nämlich davon 
ausgegangen werden darf, daß Güterproduzenten nicht mehr Arbeitskräfte 
beschäftigen, als sie zur Herstellung des von ihnen geplanten Güterangebots 
benötigen, und daß sie nicht mehr Güter anzubieten bereit sind, als ihnen die 
Nachfrager auch abkaufen, dann liegt die Vermutung eines engen Zusammen-
hangs zwischen Güternachfrage und Beschäftigungsgrad nahe" (0. Landmann, 
1981, S.142). Infolgedessen stellt sich die Frage nach den Bestimmungsfaktoren 
der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage und damit nach den Gründen für die 
Ungültigkeit des Sayschen Theorems. 
Den Ausgangspunkt der Analyse bildet das Konsum- bzw. Sparverhalten der 
privaten Haushalte. Nach Keynes und, so könnte man hinzufügen, nach allen 
empirischen Erfahrungen ist der (reale) Konsum bzw. das Sparen in starkem 
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Maße vom verfügbaren (Real-)Einkommen abhängig. 1 Die Konsumausgaben 
steigen mit dem Einkommen, wobei Keynes annimmt, daß der Konsumzuwachs 
aufgrund psychologischer Gesetzmäßigkeiten relativ zur Einkommenserhöhung 
unterproportional ausfällt (J.M. Keynes, 1936 [1989], S.96). Es sei gleich 
darauf hingewiesen, daß diese spezifische Form der Konsumfunktion nicht 
entscheidend für die weitere Argumentation ist. Auch die Annahme weitgehend 
einkommensproportionaler Konsumausgaben läßt sich mit dem keynesianischen 
Modell vereinbaren. Der Einfachheit halber wird aber im folgenden mit der 
"normalen" Funktion gearbeitet, wonach der Konsum (C) aus einer autonomen 
(C0 ) und einer nach Maßgabe der marginalen Konsumquote (c) vom Einkom-
men (Y) abhängigen Komponente besteht: 
(1) C = C0 + C Y 
Da die Differenz zwischen Konsum und Einkommen in einer geschlossenen 
Volkswirtschaft ohne Staat mit den Ersparnissen übereinstimmt, kann anstelle 
der Konsum- auch die entsprechende Sparfunktion mit s = 1 - c für die margi-
nale Sparquote verwendet werden: 
(2) S = Y - C = - C0 + s Y 
Keynes akzeptiert nun die klassische These von der Zinsabhängigkeit der 
Investitionen. Der Zins selbst ist jedoch seiner Ansicht nach durch monetäre 
Faktoren determiniert. Die Investitionen, die bei einem gegebenen Zins zustan-
de kommen, müssen daher keineswegs mit den Ersparnissen übereinstimmen, 
die von den privaten Haushalten bei einem Vollbeschäftigungseinkommen 
geplant werden. Betrachtet man den Zins und damit die Investitionen zunächst 
als exogene Größen: 
1 Das keynesianische Modell setzt nicht notwendigerweise, aber doch in der Regel 
konstante Preise voraus. Diese Annahme ist zumindest bei konstanten (Lohn-)Stück-
kosten nicht ganz unrealistisch. Preiseffekte werden im weiteren Verlauf der Arbeit 
im Zusammenhang mit dem kaldorianischen Verteilungsmechanismus noch eine 
wichtige Rolle spielen, bleiben aber hier außer Betracht. Infolgedessen kann auf 
eine formale Unterscheidung realer und nomineller Größen verzichtet werden. 
Allerdings ist zu beachten, daß bei den keynesianischen Überlegungen die Real-
größen stets im Vordergrund stehen. 
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(4) l = l (i,,) = 10 
so lautet die Bedingung für ein Gleichgewicht auf dem Gütermarkt: 
(5) 10 = S = - C0 + s Y 
Daraus resultiert als Bestimmungsgleichung für das volkswirtschaftliche Ge-
samteinkommen: 
(6) 
C0 + l Y = 0 = m (C + 1,,) s 0 
Produktion und Beschäftigung werden im vorliegenden Modell determiniert von 
den autonomen Nachfragekomponenten (C0 , l0 ) sowie vom Einkommensmulti-
plikator (m), der hier dem Kehrwert der marginalen Sparquote (s) entspricht. 
Dieser Zusammenhang und die Anpassungsvorgänge lassen sich am Beispiel 
einer rückläufigen Investitionsgüternachfrage erläutern. Der Nachfrageausfall 
auf dem Gütermarkt (dl0 ) verursacht einen negativen Multiplikatorprozeß, in 
dessen Verlauf das Einkommen nach Gleichung (6) sinkt: 
(7) 1 dY=mdl =-dl 
0 S 0 
Damit nehmen die einkommensabhängig geplanten Ersparnisse ab und passen 
sich der verminderten Investitionsgüternachfrage an: 
(8) dS = s dY = dl0 
War die Wirtschaft ursprünglich voll ausgelastet, so ist sie nun in eine Rezes-
sion geraten, und es gibt in diesem Modell keinen Mechanismus, der automa-
tisch zur Vollbeschäftigung zurückführt. 
Aus (neo-)klassischer Sicht würde man nun darauf hinweisen, daß ein Un-
gleichgewicht auf dem Arbeitsmarkt bei flexiblen Löhnen und Preisen nicht von 
Dauer sein kann. Selbst wenn die Nominallöhne in der Realität so flexibel 
wären, wie es die klassische Theorie voraussetzt, bleiben jedoch erhebliche 
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Zweifel an der Beschäftigungswirksamkeit von Lohnsenkungen in der Rezes-
sion. Zwar führen sie zu einer Verminderung der Stückkosten, was die Unter-
nehmen zu Preissenkungen veranlassen könnte. Bei nominell gegebener Nach-
frage würden Produktion und Beschäftigung steigen. Gerade diese Annahme ist 
allerdings makroökonomisch unhaltbar, denn Nominallohnkürzungen gehen mit 
einer annähernd parallelen nominellen N achfragesenkung einher, lassen also die 
reale Nachfrage weitgehend unberührt. Infolgedessen kann man nicht erwarten, 
daß flexible Löhne zur Vollbeschäftigung zurückführen, nachdem ein Nachfra-
geausfall eine rezessive Entwicklung in Gang gesetzt hat. 1 
2. Einkommenseffekte der Staatsverschuldung bei konstantem Zinsniveau 
a. 'htr Abgrenzung verschiedener Anen der Staatsverschuldung 
Wenn Arbeitslosigkeit die Folge einer unzureichenden Güternachfrage sein 
kann, liegt es nahe, die Nachfragelücke zum Beispiel durch staatliche Mehr-
ausgaben zu schließen und damit Vollbeschäftigung wiederherzustellen. Die 
Wirkungszusammenhänge lassen sich anhand einer einfachen Erweiterung des 
keynesianischen Modells durch staatliche Einnahmen und Ausgaben aufzeigen. 
Das neue Gleichungssystem lautet vollständig: 
(9) Y = C + I + Asr 
(10) Y" = Y - T = C + S 
(11) T = t Y 
(/2) C = C0 + C Y" = C0 + C (1 - t) Y 
1 Dies gilt auch unter Berücksichtigung möglicher Realkasseneffekte im später noch 
zu diskutierenden IS-LM-Modell. Vgl. zur Beschäftigungswirksamkeit von Lohnsen-
kungen in der Rezession zum Beispiel: 0. Landmann, 1981, S.152ff; J. Kromp-
hardt, 1987, S.82ff. 
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(13) S = Y" - C = - C0 + s (1 - t) Y 
(14) I = l(i) = 10 
(15) As, = Asr,0 
Gleichung (9) enthält die Gleichgewichtsbedingung für den Gütermarkt, nach 
der die Produktion (Y) mit der effektiven Nachfrage übereinstimmen muß. 
Gemäß Gleichung (10) entspricht das den privaten Wirtschaftssubjekten zur 
Verfügung stehende (Netto-)Einkommen (Yn) nun dem Gesamteinkommen nach 
Abzug der Steuern (T) und setzt sich verwendungsseitig aus Konsum und 
Sparen zusammen. Es wird in (11) angenommen, daß der Staat zur (Teil-)Fi-
nanzierung seiner Ausgaben eine proportionale Einkommensteuer mit dem 
Steuersatz t erhebt. Die Wirtschaftssubjekte orientieren ihren Konsum (12) bzw. 
ihre Ersparnisse (13) am Nettoeinkommen. 1 Die Investitionen (14) werden 
durch den modellexogenen Zinssatz bestimmt und gelten daher weiterhin als 
autonom. Der Staat fixiert seine Ausgaben für Güter und Dienstleistungen (A5J 
unabhängig von der Höhe der Steuereinnahmen (15). Staatliche Transferzahlun-
gen bleiben zunächst außer Betracht. Aus dem erweiterten Modell resultiert 
folgende Bestimmungsgleichung für das volkswirtschaftliche Gesamteinkom-
men: 
(16) 
C + I + A 
Y = 0 0 St.a = m (C + I + A ) 
s + ( 1 - s) t O O St. 
Im Vergleich zum Modell ohne Staat zeigt sich, daß von der Steuererhebung 
ceteris paribus ein restriktiver Effekt auf das Gesamteinkommen ausgeht: 
(17) dY 
dt 
__ l_-_s_ Y = - (1 - s) m Y 
s + (1 - s) t 
Die Einkommensminderung erfolgt via Senkung des Multiplikators durch die 
Einkommensteuer: 
1 Der autonome Konsum kann durch die Besteuerung reduziert werden. Dies spielt 
jedoch für die weiteren Ableitungen keine wesentliche Rolle. 
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- (1 - s) m2 
Um den staatlichen Einfluß auf das Einkommensniveau insgesamt zu ermitteln, 
müssen die Staatsausgaben berücksichtigt werden, die für sich genommen nach 
Gleichung (16) das Einkommen (nach Maßgabe des reduzierten Einkommens-
multiplikators) erhöhen: 
(19) 1 
s + (1 - s) t 
=m 
Insgesamt gilt daher für den Einkommenseffekt der Staatseinnahmen und 
-ausgaben: 
(20) dY = _dA_s.....:~_o _-_(_1_-_s)_Y_dt_ 
s + (1 - s) t 
Wenn der Staat seine Ausgaben vollständig mit Steuern finanziert, ist der per 
saldo hervorgerufene Einkommenseffekt positiv und entspricht den Mehrausga-
ben: 
Dieser Sachverhalt ist als Haavelmo-Theorem bekannt, welches besagt, daß 
steuerfinanzierte Staatsausgaben einen Multiplikatoreffekt von 1 haben. 1 
Im Vordergrund der weiteren Überlegungen stehen allerdings die mit einer 
(zusätzlichen) Staatsverschuldung verbundenen Einkommenswirkungen. Das 
staatliche Budgetdefizit: 
(22) D = As, - T = As,,0 - t Y 
1 In der Regel wird dabei für einkommensunabhängige Steuern argumentiert. Bezogen 
auf solche hier nicht berücksichtigte Steuern (zum Beispiel Vermögensteuer) gilt das 
Haavelmo-Theorem jedoch nur, wenn keine Einkommensteuer existiert oder wenn 
die Mehreinnahmen, die bei gegebener Einkommensteuer aus der zunächst hervor-
gerufenen Einkommensexpansion resultieren, ebenfalls verausgabt werden. Vgl. D. 
Brümmerhoff, 1987, S.348ff. 
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hängt zum einen von den staatlichen Aktionsparametern, den autonom fixierten 
Ausgaben und dem Steuersatz ab. Es wird aber auch von den Bestimmungs-
faktoren der privaten Nachfrage determiniert, die den Umfang des Gesamtein-
kommens und damit die Steuereinnahmen entscheidend beeinflussen. Aus (16) 
und (22) folgt: 
(23) t D = As~a - ----- (Ca + Ja + As~) 
s + (1 - s) t 
Gleichung (23) zeigt bereits, daß die Höhe der Staatsverschuldung ein unzurei-
chender Indikator für die Wirkungen finanzpolitischer Maßnahmen ist. So darf 
zum Beispiel ein zunehmendes Budgetdefizit nicht einfach als Zeichen einer 
expansiven Finanzpolitik interpretiert werden, denn die Mehrverschuldung kann 
auch auf eine Verminderung der autonomen Privatnachfrage oder einen Anstieg 
der Sparquote zurückgehen. Für die Analyse der Einkommenseffekte staatlicher 
Budgetdefizite ist es daher von entscheidender Bedeutung, nach verschiedenen 
Arten der öffentlichen Verschuldung zu differenzieren. 1 
Bei der Abgrenzung der einzelnen Defizitkomponenten ergeben sich eine Reihe 
von Problemen, auf die hier nicht näher eingegangen werden kann. Aus Verein-
fachungsgründen wird im folgenden angenommen, daß in der Ausgangslage 
Vollbeschäftigung herrscht und die Staatsausgaben mit den Steuereinnahmen 
übereinstimmen. Es existiert also kein strukturelles Defizit und auch keine Nor-
malverschuldung im Sinne des Sachverständigenrates.2 Diese beiden Defizit-
komponenten werden im allgemeinen als unabhängig vom Auslastungsgrad des 
Produktionspotentials angesehen, das heißt sie gehen darauf zurück, daß die 
1 In der Literatur finden sich unterschiedliche Konzepte zur Aufteilung des staatlichen 
Finanzierungssaldos, die hier nicht im einzelnen vorgestellt werden können. Allen 
gemeinsam ist die Differenzierung nach konjunkturellen und strukturellen Ursachen 
der Staatsverschuldung. Vgl. zum Beispiel W. Ehrlicher, 1979, S.27ff; Sachver-
ständigenrat 1981/82, Z.244ff und Z.37lff; B. Rohwer, 1983, S.299ff; A. Ober-
hauser, 1985, S.333ff; 0. Grewe, 1990. 
2 Die Normalverschuldung ist eine potentialorientierte Kreditfinanzierungsquote, an 
die sich die Wirtschaft angeblich gewöhnt hat. Im Gegensatz zum strukturellen 
Defizit wird sie nicht als konsolidierungsbedürftig angesehen. Vgl. Sachverständi-
genrat, 1976/77, Z.221 und 1981/82, Z.372; H.J. Barth, 1979; M. Feldsieper, 
1983. 
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Steuereinnahmen auch bei Vollbeschäftigung kleiner ausfallen als die langfristig 
geplanten Staatsausgaben. 1 
Unter Vernachlässigung des strukturellen Defizits (und der Normalverschul-
dung) reduziert sich die Frage nach der Abgrenzung verschiedener Arten der 
Staatsverschuldung im wesentlichen auf zwei Komponenten, auf (1) konjunktur-
bedingte und (2) antizyklische Defizite: 
- Das konjunkturbedingte oder auch konjunkturelle Defizit dient dazu, im Falle 
einer rezessiven Entwicklung die staatliche Nachfrage aufrechtzuerhalten 
sowie ein weiteres Absinken der privaten Nachfrage zu verhindern. Es 
umfaßt in traditioneller Abgrenzung alle aus einer unterdurchschnittlichen 
Auslastung des Produktionspotentials automatisch resultierenden Minder-
einnahmen und Mehrausgaben des Staates (unter Einschluß der Sozialver-
sicherungen). 2 Meist wird die Auffassung vertreten, der konjunkturbedingte 
Teil der Staatsverschuldung verschwinde mit zunehmender Annäherung an die 
Normalauslastung von selbst. 
- Haushaltsfehlbeträge, die sich aus der Kreditfinanzierung diskretionärer 
stabilitätspolitischer Maßnahmen ergeben und (zunächst) über das konjunktur-
bedingte Defizit hinausgehen, werden als antizyklisches Defizit bezeichnet. 3 
Im Gegensatz zur konjunkturbedingten Kreditnahme läuft die antizyklische 
auf eine Erhöhung der staatlichen Nachfrage in Relation zur Vollbeschäfti-
gung4 und/oder auf eine Anregung der privaten Nachfrage hinaus. Auch von 
1 Der Sachverständigenrat hat ein spezifisches Konzept zur Berechnung des strukturel-
len Defizits entwickelt. Vgl. dazu G. Krause-Junk, 1982, S. l ff. 
2 Die Berücksichtigung des sozialen Sicherungssystems bietet sich an, weil dort die 
gleichen Probleme auftreten wie bei den Gebietskörperschaften. Wenn Beitrags-
erhöhungen und Leistungskürzungen aus stabilitätspolitischen Gründen unterbleiben 
sollen, müssen konjunkturbedingte Finanzierungslücken (eventuell nach der Auflö-
sung von Rücklagen) durch eine zusätzliche Kreditnahme gedeckt werden. Dabei 
spielt es keine wesentliche Rolle, ob sich die Sozialversicherungen selbst verschul-
den oder ob der Bund auf Kredite zurückgreift und die Mittel in Form von Zuschüs-
sen an die Sozialversicherungen weiterleitet. 
3 A. Oberhauser, 1985, S.333ff. Ehrlicher (1979, S.31) rechnet das antizyklische 
zum konjunkturellen Defizit im weiteren Sinne. Nicht aufgrund inhaltlicher Diffe-
renzen, wohl aber wegen der besseren Unterscheidbarkeit dürften die hier ver-
wendeten Begriffe vorzuziehen sein. 
4 Die Begriffe Vollbeschäftigung und Normalauslastung des Produktionspotentials 
werden in dieser Arbeit synonym verwendet. 
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dieser Komponente der Staatsverschuldung erwartet man in der Regel, daß 
ihre Notwendigkeit bei normaler Auslastung der Produktionskapazitäten 
entfällt. 
Die skizzierten herkömmlichen Definitionen können aus verschiedenen Gründen 
nicht voll überzeugen. Der Verfasser hat ihre Problematik an anderer Stelle 
ausführlich diskutiert und einen modifizierten Ansatz zur Zerlegung der gesam-
ten Netto-Neuverschuldung in ihre finanzpolitisch relevanten Komponenten 
vorgestellt (W. Scherf, 1989, S.136ff). Da die Abweichungen im weiteren 
Verlauf der Untersuchung noch genauer begründet werden, sei die Kritik an 
den traditionellen Begriffsabgrenzungen hier nur in groben Zügen dargestellt. 
Zentraler Ansatzpunkt ist die fehlende Differenzierung nach staatlichen und 
privaten Einflüssen auf die konjunkturelle Entwicklung. Beispielsweise liegt auf 
der Hand, daß ein Rückgang des Sozialprodukts, der durch staatliche Aus-
gabenkürzungen hervorgerufen wurde, kaum als Ursache eines konjunkturbe-
dingten Defizits angesehen werden kann. Sinnvollerweise sollte man diesen 
Begriff reservieren für Haushaltsfehlbeträge infolge einer Verminderung des 
Sozialprodukts, deren Ursachen im privaten Sektor liegen. Vor diesem Hinter-
grund ist auch die häufig vertretene These, der konjunkturbedingte Teil der 
Staatsverschuldung verschwinde mit zunehmender Annäherung an den normalen 
Auslastungsgrad des Produktionspotentials von selbst, so nicht aufrechtzuerhal-
ten. Sie trifft nur dann zu, wenn die konjunkturelle Erholung ohne staatliche 
Eingriffe zustande kommt, nicht aber wenn sie auf einer antizyklischen Finanz-
politik beruht. 
Wenn der Staat bei Unterbeschäftigung diskretionäre Maßnahmen ergreift, um 
die Wirtschaft aus der Rezession zu führen, entsteht zunächst ein antizyklisches 
Defizit. Man erhofft sich davon einen Anstieg von Produktion und Beschäfti-
gung, der Mehreinnahmen und Minderausgaben nach sich zieht, die zum Abbau 
der ursprünglichen Zusatzverschuldung beitragen. Derartige Selbstkonsolidie-
rungseffekte sind konsequenterweise dem antizyklischen Defizit zuzurechnen 
und dürften nicht als Abbau der konjunkturbedingten Verschuldung interpretiert 
werden, wie dies üblicherweise geschieht. Auch ist die Annahme verfehlt, die 
Notwendigkeit antizyklischer Maßnahmen entfalle automatisch mit der Annähe-
rung an die Normalauslastung. Solange der Aufschwung sich nicht selbst trägt, 
bleibt die Wirtschaft möglicherweise auf eine expansive Finanzpolitik angewie-
sen, um Vollbeschäftigung zu erreichen und dann aufrechtzuerhalten. 
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Das antizyklische Defizit steht im Vordergrund der fiscal policy, die auf der 
Grundlage der keynesianischen Diagnose des Beschäftigungsproblems für ein 
staatliches deficit spending zur Bekämpfung konjunktureller Arbeitslosigkeit 
plädiert. Häufig wird dabei übersehen, daß der Staat erst einmal die konjunktur-
bedingte (und meist auch eine strukturelle) Verschuldung hinnehmen muß, 
bevor er durch eine darüber hinausgehende Kreditnahme expansive Effekte 
erzielen kann. Entstehung und Zusammenwirken konjunkturbedingter sowie 
antizyklischer Defizite werden im folgenden zunächst unter den Bedingungen 
des einfachen keynesianischen Modells analysiert. 1 
b. Konjunkturbedingte Defizite: Parallelpolitik versus passive Stabilisierung 
Die stabilitätspolitische Bedeutung der konjunkturbedingten Verschuldung soll 
am Beispiel einer Verminderung der autonomen Investitionen aufgezeigt wer-
den. 2 Es sei daran erinnert, daß annahmegemäß in der Ausgangslage Voll-
beschäftigung herrschen und ein materiell ausgeglichener Staatshaushalt vor-
liegen soll. Die Wirkungen eines Rückgangs der Investitionsgüternachfrage 
hängen nicht zuletzt davon ab, wie der Staat auf die damit verbundenen Steuer-
mindereinnahmen reagiert. 3 
Idealtypisch lassen sich zwei finanzpolitische Strategien unterscheiden: (1) 
Denkbar wäre, daß der Staat seine Ausgaben am Steueraufkommen orientiert, 
1 Aus klassischer Sicht erübrigt sich die Frage nach der Bedeutung einer konjunktur-
bedingten oder antizyklischen Staatsverschuldung. Wenn das Saysche Theorem gilt, 
kann konjunkturelle Arbeitslosigkeit nicht auftreten. Infolgedessen ist auch eine 
finanzwirtschaftliche Stabilisierungspolitik überflüssig. Daher war es im Zusammen-
hang mit dem klassischen Zinsmechanismus nicht notwendig, verschiedene Defizi-
tarten zu unterscheiden. Im Grunde ging es dort ausschließlich um die "klassischen" 
Wirkungen eines "strukturellen" Defizits bei Vollbeschäftigung. 
2 Mit Keynes und den Klassikern können die Investitionen weiterhin in Abhängigkeit 
vom hier allerdings noch exogen gegebenen Zins gesehen werden. Ein Rückgang 
der Investitionsgüternachfrage läuft also darauf hinaus, daß die Unternehmer bei 
diesem Zinssatz weniger investieren wollen als bisher. 
3 Neben den konjunkturbedingten Steuermindereinnahmen rechnen wie erwähnt auch 
die Beitragsausialle bei der Sozialversicherung und automatisch eintretende Mehr-
ausgaben, insbesondere Transferzahlungen an Arbeitslose, zum konjunkturbedingten 
Defizit. Diese Größen bleiben jedoch im Rahmen der modelltheoretischen Analyse 
zunächst außer Betracht. 
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also eine klassische Parallelpolitik betreibt. In diesem Fall treten auch bei 
geringeren Einnahmen keine Budgetdefizite auf. Die Parallelpolitik kann infol-
gedessen als Referenzsituation für die Analyse und Beurteilung anderer Strate-
gien dienen. (2) Wenn der Staat dagegen dem Konzept der passiven Stabilisie-
rungspolitik folgt, muß er seine Ausgaben unabhängig von der Entwicklung des 
Steuerauflcommens aufrechterhalten. Diese Strategie impliziert unter den getrof-
fenen Annahmen ein konjunkturbedingtes Defizit in Höhe der Differenz zwi-
schen dem Steuerauflcommen bei Normalauslastung und den tatsächlichen 
Steuereinnahmen. 
Aus den beiden finanzpolitischen Strategien ergeben sich unterschiedliche 
Konsequenzen für Produktion und Beschäftigung. Bei einer Parallelpolitik gilt 
für die Veränderung der Staatsausgaben: 
(24) dtts, = dT = t dY 
und mithin für die Staatsverschuldung: 
(25) dD = d.48, - t dY = 0 
Ein Rückgang der Investitionsgüternachfrage um dl., führt in diesem Fall gemäß 
Gleichung (16) zu einer multiplikativen Senkung des Volkseinkommens um: 
(26) dY = 
d/0 + t dY 
s + (1 - s) t 
1 dl 
S (1 - t) O 
Die Minderausgaben des Staates erscheinen nicht als eigenständiger Bestim-
mungsfaktor der Einkommensänderung, sondern schlagen sich in einer Erhö-
hung des Investitionsmultiplikators nieder. Aufgrund der Parallelpolitik muß das 
Einkommen im Multiplikatorprozeß so lange abnehmen, bis die Ersparnisse mit 
dem gesunkenen Investitionsvolumen übereinstimmen: 
(27) dS = s (1 - t) dY = d/0 
Der Staat könnte Parallelpolitik auch mittels Steuererhöhungen betreiben. Aus: 
(28) dtts, = dT = t dY + dt Y = 0 
folgt die zur Stabilisierung des Budgetsaldos erforderliche Änderung des Steuer-
satzes: 
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(29) dt _ t dY y 
Infolgedessen wäre der Einkommenseffekt einer Verminderung der Investitio-
nen: 
(30) dY -
- d/0 - (1 - s) Y dt 1 = - dl 
s + (1 - s) t s 0 
Der Investitionsmultiplikator würde gegenüber einer Parallelpolitik mittels 
Ausgabenkürzungen geringer ausfallen und dem Multiplikator in einer Wirt-
schaft ohne Staat entsprechen. 1 Die reduzierte Einkommenswirksamkeit basiert 
darauf, daß Steuererhöhungen nur zum Teil mit primären (Konsumgüter-)Nach-
fragesenkungen verbunden sind, während Ausgabenkürzungen voll zu Lasten 
der Gesamtnachfrage gehen; ein Tatbestand, der auch dem Haavelmo-Theorem 
zugrundeliegt. 
Wenn der Staat eine passive Stabilisierungspolitik betreibt (dAst = 0), folgt aus 
Gleichung (16) für den Einkommenseffekt einer Variation der Investitionen: 
(31) dY= 1 dJ 
s + (1 - s) t 0 
Die Konstanz der Staatsausgaben äußert sich in einem relativ zur Parallelpolitik 
geringeren Investitionsmultiplikator, das heißt der Einkommensverlust fällt nun 
kleiner aus. Der Staat muß allerdings ein konjunkturbedingtes Defizit in Kauf 
nehmen, wenn er negative Produktions- und Beschäftigungseffekte begrenzen 
will. Die zur passiven Stabilisierung erforderliche Kreditnahme folgt aus Glei-
chung (23): 
(32) dD 1 = - t dY = - [s t ] dI 
+ (1 - s) t 0 
1 Im Vergleich zu einer Wirtschaft ohne Staat hat eine Parallelpolitik über die Ein-
nahmenseite keine negativen Konsequenzen, während eine Parallelpolitik über die 
Ausgabenseite die konjunkturellen Wirkungen von Nachfrageschwankungen ver-
schärft. Vgl. zu den finanzpolitischen Strategien E. Nowotny, 1983, S.383ff. 
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Der Wert in der eckigen Klammer gibt an, wie der staatliche Budgetsaldo 
(BS = - D) auf eine Veränderung der autonomen Privatnachfrage (hier: der In-
vestitionen) reagiert. Er wird daher als Budgetmultiplikator bezeichnet (W. 
Scherf, 1985, S.355ff). Wie der Einkommens- ist der Budgetmultiplikator umso 
größer, je geringer die marginale Sparquote ausfällt. Eine hohe Steuerquote, die 
mit einem relativ kleinen Einkommensmultiplikator korrespondiert, geht al-
lerdings (für s > o) mit einem relativ großen Budgetmultiplikator einher: Je 
stärker die Staatseinnahmen auf Veränderungen des Volkseinkommens reagie-
ren, desto geringer fallen zwar die Produktions- und Beschäftigungsverluste 
aus, aber der Staat muß dann auch ein entsprechend höheres konjunkturbeding-
tes Defizit akzeptieren. 
Entstehung und Wirkungen einer konjunkturbedingten Kreditnahme lassen sich 
anhand der Abbildung 7 leicht nachvollziehen. Sie enthält die vom verfügbaren 
Einkommen abhängigen Ersparnisse sowie die Summe aus autonomen Investi-
tionen und Staatsverschuldung, die aufgrund der Einkommensteuer ebenfalls mit 
dem Sozialprodukt variiert. Der Schnittpunkt a beider Funktionen markiert das 
Gütermarktgleichgewicht, das zunächst beim Vollbeschäftigungseinkommen 
liegen soll (Y = Yn). Dort entsprechen sich private Ersparnisse und Investitio-
nen (I = S); die Staatsverschuldung ist gleich 0. 
Wenn nun die Investitionsgüternachfrage sinkt (dI0 = I* - n, verschiebt sich die 
kombinierte Investitions-Defizitfunktion nach unten. Das neue Gleichgewicht, 
gekennzeichnet durch den Schnittpunkt b mit der unveränderten Sparfunktion, 
stellt sich beim Sozialprodukt Y* ein und ist aufgrund der Mindereinnahmen 
mit einem konjunkturbedingten Defizit (d!Y' = D* - D) verbunden. Würde der 
Staat eine ausgabenseitige Parallelpolitik betreiben, so fiele der Produktions-
und Beschäftigungsrückgang deutlich stärker aus. Man würde schließlich bei 
Punkt c und dem damit einhergehenden Einkommen Y0 landen, bei dem die 
geringeren Investitionen I* mit den geplanten Ersparnissen übereinstimmen. 
Die Differenz zwischen Y* und Y0 basiert also auf dem Stabilisierungseffekt 
des konjunkturbedingten Defizits, mit dessen Hilfe eine relativ schlechtere 
Konjunkturentwicklung verhindert werden kann. Gemessen an der Parallelpoli-
tik ergeben sich bei passiver Stabilisierung auch zusätzliche Ersparnisse, weil 
das Einkommen im Multiplikatorprozeß vergleichsweise weniger stark abnimmt. 
Das private Sparen sinkt nicht im Umfang der Investitionen, sondern nur um 
den Betrag, der nach Hinzurechnung der staatlichen Mehrverschuldung ver-
bleibt: 
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Diagramm 7: Einkommens- und Budgetwirkungen 
konjunkturbedingter Defizite 
dS -- ----













.__ _______ ..__ __ _,_ ______ ......____ y 
yo Y* y =Yn 
(33) dS = s (1 - t) dY = d/0 + dD 1 
Mit anderen Worten: Konjunkturbedingte Defizite leisten einen Beitrag zur 
Stabilisierung von Produktion und Beschäftigung und ziehen damit gerade die 
Ersparnisse nach sich, die zu ihrer Finanzierung benötigt werden. Ein crowding 
out der privaten Investitionen läßt sich unter den Voraussetzungen, die dem 
einfachen Einkommensmechanismus zugrundeliegen, nicht ableiten. Darüber 
hinaus erscheint es bemerkenswert, daß eine wachsende Staatsverschuldung 
auch die Folge rückläufiger Investitionen sein kann. Die klassische crowding-
out-These ist schon deshalb nicht generell aufrechtzuerhalten. 
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c. Antizyklische Defizite: Passive versus aktive Stabilisierung 
Neben dem konjunkturbedingten kann ein antizyklisches Defizit zustande 
kommen, wenn der Staat versucht, negativen Multiplikatorprozessen zum 
Beispiel durch eine kreditfinanzierte Erhöhung seiner Ausgaben entgegenzuwir-
ken. Die Einkommens- und Budgeteffekte einer derartigen aktiven Stabilisie-
rungspolitik lassen sich wiederum aus den Gleichungen (16) und (23) unter 
ceteris-paribus-Bedingungen ableiten. Die Mehrausgaben induzieren einen 
expansiven Multiplikatorprozeß, in dessen Verlauf das Einkommen steigt: 
(34) dY= l dA 
S + ( J - S) t S~o 
Die Staatsverschuldung erhöht sich zunächst im Umfang der zusätzlichen 
Staatsausgaben, nimmt aber dann mit steigendem Sozialprodukt wieder ab, 
sofern der Staat die Mehreinnahmen zur Haushaltskonsolidierung verwendet. 
Für den Gesamteffekt gilt: 
(35) dD a = dAsr,o - t dY = [1 t ] dA 
S + (1 - s) t Si,o 
Mit negativem Vorzeichen versehen entspricht der Wert in der eckigen Klam-
mer dem auf den Budgetsaldo (BS = - D) bezogenen Budgetmultiplikator der 
autonomen Staatsausgaben (W. Scherf, 1985, S.356ff). Dieser ist um 1 kleiner 
als der Budgetmultiplikator der autonomen Privatnachfrage, weil der öffentliche 
Haushalt per saldo im Aufschwung weniger stark entlastet wird, wenn der Staat 
zuvor expansive Impulse geben mußte. 
Abbildung 8, die analog zu Diagramm 7 aufgebaut ist, illustriert die Einkom-
mens- und Budgeteffekte (zunächst) kreditfinanzierter Mehrausgaben des Staates 
ausgehend von einer unterbeschäftigten Wirtschaft (Y < Y.). Es wird ange-
nommen, daß der Staat den Rückgang der autonomen Privatnachfrage, der die 
Rezession ausgelöst und zu weiteren multiplikativen Nachfrageverlusten geführt 
hat, voll kompensiert (dAs,,o = - dI0). Die Investitions-Defizitfunktion ver-
schiebt sich also durch die zusätzlichen Staatsausgaben so stark nach oben, daß 
nach Abschluß der nun in expansiver Richtung verlaufenden Multiplikator-
prozesse das Vollbeschäftigungssozialprodukt erreicht wird (Y* = Y.). Auf-
grund der aktiven Stabilisierungspolitik steigt die Staatsverschuldung zunächst 
im Umfang der Mehrausgaben, das heißt es erfolgt eine Bewegung von a auf 
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der alten nach b auf der neuen Investitions-Defizitfunktion. Im Zuge des finanz-
politisch bedingten Aufschwungs sinkt die Neuverschuldung dann entlang der 
neuen Funktion von b auf c, weil dem Staat Mehreinnahmen (dT) zufließen, die 
zur Reduktion des Budgetdefizits verwendet werden. 
Diese fiskalischen Rückwirkungen antizyklischer Defizite zeigen, daß die 
traditionelle Abgrenzung verschiedener Arten der Staatsverschuldung nicht 
immer problemgerecht ist. Eine im Multiplikatorprozeß eintretende Verminde-
rung des Budgetdefizits, die ebenso wie der ursprüngliche Anstieg auf antizykli-
schen Maßnahmen des Staates basiert, wäre nämlich nach vorherrschender 
Interpretation als Abbau des konjunkturbedingten Defizits aufzufassen. Dies ist 
jedoch unlogisch. Wenn der konjunkturelle Rückschlag, wie bislang angenom-
men, durch eine Verminderung der Investitionen zustande kam und diese auf 
dem niedrigeren Niveau verharren, bleibt auch die damit einhergehende Lücke 
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im Staatshaushalt bestehen. Von einer (passiven) Konsolidierung konjunkturbe-
dingter Defizite kann nur die Rede sein, wenn der Aufschwung auf eine Wie-
derbelebung der privaten Nachfrage zurückgeht. Basiert die Annäherung an den 
normalen Auslastungsgrad des Produktionspotentials hingegen allein auf antizy-
klischen Maßnahmen des Staates, so sind die damit verbundenen Änderungen 
des Budgetsaldos nicht mehr als konjunkturbedingt anzusehen. 
Im Gegensatz zu den konjunkturbedingten unterliegen die antizyklischen Defizi-
te bei korrekter Zurechnung ihrer Budgeteffekte durchaus einem Konsolidie-
rungsautomatismus. Schon im einfachen Multiplikatormodell ergibt sich eine 
Teilkonsolidierung im Umfang der induzierten Steuermehreinnahmen. Dem 
verbleibenden Restdefizit stehen zusätzliche private Ersparnisse gegenüber: 
(36) dS = s (1 - t) dY = dD 0 
Der Einkommensmechanismus sorgt also unter den bislang getroffenen An-
nahmen auch bei der antizyklischen Verschuldung für eine Anpassung des 
Sparens, ohne die privaten Investitionen zu verdrängen. Die in Abbildung 8 
dargestellte Konstellation ist allerdings nicht die einzig mögliche. Man kann 
zeigen, daß sich unter bestimmten Voraussetzungen eine Selbst- und sogar eine 
Überkonsolidierung antizyklischer Defizite ergibt. Letzteres würde darauf 
hinauslaufen, daß der Staatshaushalt durch antizyklische Maßnahmen mittel-
fristig entlastet werden könnte. Man spricht in diesem Zusammenhang von 
einem Schuldenparadox (A. Oberhauser, 1985, S.333ff; 0. Gandenberger, 
1983, S.848). Im folgenden werden die Konsolidierungsbedingungen anhand 
eines erweiterten Multiplikatormodells abgeleitet. 
Die erste Modifikation betrifft die Investitionsfunktion. Neben den autonomen 
werden nun auch positiv vom Einkommen abhängige Investitionen berücksich-
tigt. Auf diese Weise lassen sich Akzeleratoreffekte vereinfachend in das 
Modell integrieren. Bezeichnet man die marginale Investitionsquote mit a, so 
lautet die Investitionsfunktion: 
(37) I = / 0 + a Y 
Die zweite Modifikation betrifft den öffentlichen Haushalt, der um die Sozial-
versicherungen erweitert wird. Auf der Einnahmenseite kommen damit neben 
den Steuern die Sozialabgaben ins Spiel. Sie erhöhen den Faktor t, der nun 
nicht mehr die Steuer-, sondern die gesamte Abgabenquote darstellt. Auf der 
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Ausgabenseite sind die Transferzahlungen zu berücksichtigen. Dabei müssen 
einkommensunabhängige1 und in diesem Sinne autonome sowie einkommens-
abhängige Transferzahlungen in Form der Arbeitslosenunterstützung unter-
schieden werden. Bei steigendem Sozialprodukt nehmen die Transferzahlungen 
(U) im Umfang der Ausgabenersparnisse bei der Arbeitslosenversicherung ab. 
Die Transferfunktion lautet daher: 
(38) U = U0 - r Y 
U0 stellt die autonome Komponente dar. Mit r wird die Einkommensersatzquote 
bezeichnet, die angibt, in welchem Maße die Transferleistungen bei rückläufi-
ger Produktion und Beschäftigung steigen~- Scherf, 1985, S.353/354). Die 
Transferzahlungen rechnen zum verfügbaren Einkommen: 
(39) yn = (1 - t) Y + U = U0 + [l - (t + r)] Y 
Daraus folgt die Konsumfunktion: 
(40) C = C0 + c [l - (t + r)J Y 
In C0 sind die Konsumausgaben enthalten, die von den autonomen Transferzah-
lungen abhängen (c U0). Aus (39) und (40) resultiert die Sparfunktion: 
(41) S = U0 - C0 + s [l - (t + r)J Y 
Das staatliche Budgetdefizit entspricht nun dem Saldo von Gesamtausgaben und 
-einnahmen unter Einschluß der Sozialversicherungen: 
(42) D = Äs,,0 + U0 - (t + r) Y 
Die Gleichungen (37), (41) und (42) führen in Verbindung mit der erweiterten 
IS-Gleichgewichtsbedingung zu: 
(43) 
Co + Jo + Äs,,o y = --------'----
s + (1 - s) (t + r) - a 
1 Als einkommensunabhängig werden alle Transferzahlungen angesehen, die nicht 
unmittelbar konjunkturellen Einflüssen unterliegen. 
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Der Einkommensmultiplikator der autonomen Investitionen und Staatsausgaben 
für Güter und Dienstleistungen: 
(44) dY dY 1 = -- = m = ----------
d/0 dAs40 s + (1 - s) (t + r) - a 
steigt durch die einkommensabhängigen Investitionen (dm/da > 0), während 
die Transferzahlungen den Multiplikator senken (dm/dr < 0). Letzteres bringt 
den Stabilisierungseffekt der Arbeitslosenversicherung zum Ausdruck. Aus den 
Gleichungen (42) und (43) folgt für die Veränderung der öffentlichen Neuver-
schuldung bei einer (zunächst) kreditfinanzierten antizyklischen Erhöhung der 
Staatsausgaben für Güter und Dienstleistungen: 
(45) dD 4 =[1- t+r ]dA 
s + (1 - s) (t + r) - a s''° 
Der Budgetmultiplikator der autonomen Staatsausgaben entspricht wieder dem 
Wert in der eckigen Klammer mit negativem Vorzeichen. Selbstkonsolidierung 
des antizyklischen Defizits impliziert einen Budgetmultiplikator von 0. Daher 
lautet die Konsolidierungsbedingung: 
(46) t + r = 1 - a/s 
Wenn die Summe aus Ausgaben- und Einkommensersatzquote den nach Glei-
chung (46) erforderlichen Wert übersteigt, kommt es im Multiplikatorprozeß zu 
einer Über-, im umgekehrten Fall nur zu einer Teilkonsolidierung antizyklischer 
Defizite. 1 Der Einkommensmechanismus sorgt auch hier für eine Anpassung 
des privaten Sparens: 
(47) dS = s [l - (t + r)] dY 
Bei Selbstkonsolidierung nehmen die Ersparnisse im Umfang der induzierten 
Mehrinvestitionen zu (dS = ex dY = dI); bei Überkonsolidierung (Teilkon-
solidierung) fällt der Anstieg entsprechend schwächer (stärker) aus. 
1 Eine erste grobe Schätzung des Budgetmultiplikators für die Bundesrepublik 
Deutschland ergab positive Werte (Überkonsolidierungseffekte) zwischen 0,05 und 
0,13 (W. Scherf, 1985, S.361ff). Eine Simulationsstudie mit Hilfe des Karlsruher 
Modells hat diese Ergebnisse tendenziell bestätigt (A. Steiner, 1990). 
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Für die crowding-out-Debatte ergeben sich interessante Aspekte: (1) Falls 
antizyklische Defizite sich nur zum Teil konsolidieren, führen sie per saldo zu 
einem Anstieg der Staatsverschuldung. Dies muß jedoch keineswegs mit einem 
crowding out der privaten Investitionen verbunden sein. Vielmehr ist aufgrund 
der staatlich induzierten Einkommensexpansion eher ein crowding in zu erwar-
ten. (2) Mit einer Überkonsolidierung antizyklischer Defizite kann vor allem 
gerechnet werden, wenn die privaten Investitionen positiv mit dem Auslastungs-
grad des Produktionspotentials variieren. Im Aufschwung geht dann die Staats-
verschuldung zurück, während die Investitionen zunehmen. Ein negativer 
Zusammenhang zwischen beiden Größen im Sinne der klassischen crowding-
out-These läßt sich daraus aber gerade nicht ableiten. 
3. Die Verknüpfung von Zins- und Einkommensmechanismus 
Auch wenn man mit Keynes das private Sparen als eine vorwiegend vom 
Einkommen abhängige Größe betrachtet, darf man den Zins im Rahmen einer 
gesamtwirtschaftlichen Analyse nicht völlig außer acht lassen. Wie bereits 
angedeutet, spielt er weiterhin eine Rolle für die Bestimmung der privaten 
Investitionen, die ihrerseits das Produktions- und Beschäftigungsniveau beein-
flussen. Wenn der Zins jedoch nicht klassisch erklärt werden kann, weil das 
Sparen von anderen Faktoren abhängt, stellt sich die Frage nach einer alternati-
ven Zinstheorie. 
a. Keynesianische Begründung wui alternative 
Interpretation der LM-Fwiktion 
Im klassischen Denken ist Sparen gleichbedeutend mit einem Angebot auf dem 
Kreditmarkt. Keynes hat demgegenüber argumentiert, daß die Wirtschaftssub-
jekte ihre Ersparnisse auch in Form von Geld halten können. 1 Er betrachtet 
den Zins nicht mehr als einen Preis, der Kreditangebot und -nachfrage koor-
diniert, sondern als einen Preis, der den Wunsch nach Kassenhaltung mit der 
1 Dies entspricht weitgehend dem Horten in der Loanable-Funds-Theorie. Wenn man 
deren restriktive Voraussetzungen, insbesondere die Konstanz des Einkommens 
aufgibt, gelangt man letztlich zu vergleichbaren Ergebnissen (0. Issing, 1977, S.98; 
D. Duwendag u.a., 1985, S.162). 
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verfügbaren Menge an Kasse in Übereinstimmung bringt (J.M. Keynes, 1936 
[1989), S.167). Zur Erklärung der Kassenhaltung zieht Keynes drei Motive 
heran. 
Zunächst einmal benötigen die Wirtschaftssubjekte Geld für die Abwicklung 
laufender Zahlungen, die sogenannte Transaktionskasse. Außerdem wollen sie 
in der Lage sein, auch unvorhergesehene Zahlungen leisten zu können und 
halten dafür eine Vorsichtskasse. Diese wird in der Regel nur in Form eines 
Zuschlags auf die Transaktionskasse berücksichtigt, da in beiden Fällen das 
volkswirtschaftliche Gesamteinkommen (Transaktionsvolumen) als wesentliche 
Determinante gilt. Neben dem Transaktions- und Vorsichtsmotiv spielt nach 
Keynes das Spekulationsmotiv eine wesentliche Rolle für die gewünschte 
Kassenhaltung. 
Die Wirtschaftssubjekte können ihr Vermögen in verschiedenen Formen anle-
gen. Im einfachen keynesianischen Fall müssen sie sich nur zwischen zinstra-
genden Wertpapieren und Geld entscheiden. Die Geldhaltung impliziert einen 
Zinsverlust. Trotzdem kann sie rational sein, denn bei der Wertpapierhaltung 
sind potentielle Kursverluste aufgrund eines möglicherweise steigenden Zins-
niveaus in Rechnung zu stellen. Das Kursrisiko ist umso größer, je stärker das 
aktuelle Kursniveau (Zinsniveau) von seiner als "normal" angesehenen Höhe 
nach oben (unten) abweicht. Daraus resultiert ein negativer Zusammenhang 
zwischen Spekulationskasse und Zinssatz. 
Die gesamte Geldnachfrage setzt sich aus der einkommensabhängigen Trans-
aktionskasse (LT) und der zinsabhängigen Spekulationskasse (LS) zusammen. 
Ein Geldmarktgleichgewicht liegt vor, wenn die gewünschte Kassenhaltung dem 
vorhandenen Geldangebot (M) entspricht. Das Geldangebot wird als exogen 
gegebene, von der Zentralbank bestimmte Größe (M0 ) betrachtet. Aus dem 
Zusammenspiel von Geldangebot und -nachfrage resultiert die LM-Funktion, 
die alle mit einem Geldmarktgleichgewicht zu vereinbarenden Kombinationen 
von Zins und Einkommen erfaßt. Ihre Ableitung läßt sich vereinfachen, wenn 
man die Geldnachfrage spezifiziert. Die Transaktionskasse sei nach Maßgabe 
des Kassenhaltungskoeffizienten (k) proportional zum Gesamteinkommen: 
(1) LT= k Y 
Für die Spekulationskasse sei eine negativ-lineare Abhängigkeit vom Zinssatz 
unterstellt: 
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(2) LS = LSO - q i 
Nach Keynes wird die Zinselastizität der Spekulationskasse unendlich, wenn der 
Zins so tief liegt, daß kein Wirtschaftssubjekt weitere Zinssenkungen erwartet 
(Liquiditätsfalle). In einer Wirtschaft, die eine solche Zinsuntergrenze erreicht 
hat, kommt allein der bereits bekannte einfache Einkommensmechanismus zum 
Tragen. Dieser Fall, der durch Gleichung (2) nicht erfaßt wird, kann daher im 
vorliegenden Zusammenhang außer Betracht bleiben. In Verbindung mit der 
Gleichgewichtsbedingung: 
(3) M0 = LT + LS = LS0 - q i + k Y 
folgt für den Zinssatz: 
(4) 1 = - (LS0 - M0 + k Y) q 
Man erkennt, daß der Zins einerseits durch monetäre Faktoren determiniert 
wird, andererseits aber auch von der Höhe des Volkseinkommens abhängt: Ein 
Anstieg von Produktion und Beschäftigung impliziert eine Erhöhung des Zins-
satzes, weil der zusätzliche Transaktionskassenbedarf aufgrund der gegebenen 
Geldmenge nur zu befriedigen ist, wenn aus der Spekulationskasse über steigen-
de Zinsen Mittel freigesetzt werden. Die LM-Funktion (4) bestimmt also nicht 
den Zins, sondern hat mit dem Einkommen einen Freiheitsgrad, so daß der 
Geldmarkt bei (theoretisch unendlich vielen) verschiedenen Zins-Einkommens-
Kombinationen im Gleichgewicht sein kann. 
Gleichung (4) dient im folgenden zur Modellierung des monetären Sektors. Ihre 
traditionell-keynesianische Begründung mag Kritik hervorrufen, insbesondere 
weil man bezweifeln kann, daß der Spekulationskasse in einer entwickelten 
Geldwirtschaft große Bedeutung zukommt. Schließlich gibt es genügend kurz-
fristige verzinsliche und risikolose Geldanlagen, die es einem rational handeln-
den Wirtschaftssubjekt nahelegen, auf eine zinslose Geldhaltung selbst dann zu 
verzichten, wenn mit Zins- und Kursänderungen bei festverzinslichen W ertpa-
pieren zu rechnen ist (A. Oberhauser, 1977, S.205ff). 1 
1 Infolge der Existenz kurzfristiger verzinslicher Anlageformen ist auch die portfolio-
theoretische Erklärung der Geldnachfrage im Sinne von M1 irreführend (H. W. Sinn, 
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Die durch die Spekulationskasse begrenzt gegebene Möglichkeit, über eine 
zinsinduzierte Erhöhung der Umlaufsgeschwindigkeit einer konstanten Geld-
menge zusätzliche Transaktionen zu finanzieren, stellt jedoch nicht den einzigen 
Weg zur Begründung der LM-Funktion dar. Zunächst einmal kann die Geld-
nachfrage insgesamt auch dann zinselastisch sein, wenn die Spekulationskasse 
überhaupt keine Rolle spielt. So zeigen lagerhaltungstheoretische Ansätze, daß 
die optimale Transaktionskasse mit wachsendem Zins abnimmt (Yv.J. Baumol, 
1952, S.545ff; D. Duwendag u.a., 1985, S.86ft). In einer derartigen Rationali-
sierung der Kassenhaltung liegen bei gegebenem Geldangebot durchaus Reser-
ven zur Finanzierung eines (nominell) höheren Transaktionsvolumens. Wichti-
ger dürfte jedoch ein Aspekt sein, der in der Literatur häufig zu kurz kommt: 
Ein positiver Zusammenhang zwischen Zins und Einkommen läßt sich unabhän-
gig von der Zinselastizität der Geldnachfrage auch mit Hilfe eines zinselasti-
schen Geldangebots konstruieren. 
Solange sich die Wirtschaft in einer keynesianischen Rezession befindet, Preis-
steigerungen also keine erhebliche Rolle spielen, dürfte die Zentralbank ent-
gegen der üblichen Annahme einer fixierten Geldmenge sogar sehr flexibel auf 
Änderungen der Geldnachfrage reagieren, hat sie doch keinen Anlaß, einen 
Anstieg des realen Transaktionsvolumens monetär zu behindern. Die LM-
Funktion kann dann durchaus nahezu horizontal verlaufen, aber nicht infolge 
einer unendlich hohen Zinselastizität der Geldnachfrage, sondern infolge einer 
Einkommenselastizität des Geldangebots von 1 bei konstantem Zins. 1 Obwohl 
eine derartige Konstellation keineswegs unrealistisch erscheint, wird sie hier 
nicht weiter verfolgt, da der Zinsmechanismus faktisch wieder aus den Über-
legungen eliminiert würde. 
Statt dessen sei angenommen, daß die Geldpolitik auf Änderungen im Aus-
lastungsgrad des Produktionspotentials reagiert, indem sie bei konjunkturellen 
Rückschlägen ihr Instrumentarium tendenziell zinssenkend, im Aufschwung 
1983, S.499ff). Das herkömmliche IS-LM-Modell bedarf keineswegs zwingend 
einer Ergänzung durch den Vermögenseffekt der Staatsverschuldung und die Auf-
nahme des Vermögens als Argument in die Geldnachfragefunktion. Die relativ 
geringe Bedeutung der Vermögensabhängigkeit der Geldnachfrage wird durch 
empirische Untersuchungen bestätigt (U. Westphal, 1981, S.214ff). 
1 Eine Geldpolitik, die den Zins konstant halten will und sich am Transaktionskassen-
bedarf orientiert, muß die Geldmenge bei gegebenem Kassenhaltungskoeffizienten 
gemäß dM/M = k dY /Y variieren. 
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hingegen zinssteigernd einsetzt. In Verbindung mit einer vorwiegend einkom-
mensabhängigen Geldnachfrage erhält man bei einem derartigen Zentralbank-
verhalten eine normale LM-Funktion, ohne die zinsabhängige Spekulationskasse 
als Begründung heranziehen zu müssen. Gleichung (4) für den monetären 
Zusammenhang zwischen Zins und Einkommen ist also durchaus für Inter-
pretationen offen, die vom traditionellen Lehrbuchmodell abweichen. 
In der Realität spielen neben den Veränderungen des realen Transaktionsvolu-
mens Preissteigerungen eine wichtige Rolle für die Entwicklung der Geldnach-
frage. Bei Unterbeschäftigung werden sie vorwiegend durch (Lohn-)Kosten-
steigerungen hervorgerufen. Die Geldpolitik dürfte der Gefahr einer Lohn-
Preis-Spirale entgegentreten und einen restriktiveren Kurs einschlagen, wenn 
die Inflationsrate den (situationsabhängigen) Toleranzbereich der Zentralbank 
verläßt und nicht mehr als unvermeidlich angesehen werden kann. 1 Auch von 
dieser Seite her läßt sich infolgedessen ein positiver Zusammenhang zwischen 
Zins und Nominaleinkommen ableiten, dem eine Kombination von expansiver 
Lohn- und restriktiver Geldpolitik zugrundeliegt. Auf die mit Verteilungskon-
flikten und daraus resultierenden Stagflationstendenzen verbundenen Probleme 
soll an dieser Stelle jedoch nicht näher eingegangen werden. 
b. Die simultane Bestimmung von Zins und Einkommen im IS-LM-Modell 
Als Konsequenz aus der keynesianischen Zinstheorie beziehungsweise bei einem 
entsprechenden Zentralbankverhalten ergibt sich, daß Zins und Einkommen nur 
simultan ermittelt werden können. Nun geht aber Keynes wie die Klassiker von 
einer Zinsabhängigkeit der Investitionen aus, die als Teil der gesamtwirtschaftli-
chen Nachfrage wiederum über die Höhe des Volkseinkommens mitentscheiden. 
Ersetzt man die bislang getroffene Annahme autonomer Investitionen, mit der 
Zinseffekte zunächst ausgeschlossen wurden, durch eine einfache klassische 
Investitionsfunktion: 
(5) I = 10 - b i 
so folgt in Verbindung mit der keynesianischen Sparfunktion: 
1 Vgl. zum Begriff der unvermeidlichen Preissteigerungen und ihrer Bedeutung im 
Rahmen der Geldmengenpolitik Sachverständigenrat, 1975/76, Z.398; C. Köhler, 
1983, S.119ff. 
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(6) S = - CD + s Y 
unter Berücksichtigung der IS-Gleichgewichtsbedingung ein zweiter Zusammen-
hang zwischen Zins und Einkommen: 
(7) i = J_ (C + I - s Y) b o o 
Die IS-Funktion (7) gibt an, welche Kombinationen von Zins und Einkommen 
ein Gütermarktgleichgewicht gewährleisten. Zusammen mit der LM-Funktion 
(4) kann nun das allgemeine Systemgleichgewicht bestimmt werden. Man erhält 
für das Volkseinkommen: 
(8) Y = I [c + I - !!_ (LS - M,)] 
S + b (Jr/q) D D q 0 
und für den Zinssatz: 
(9) i = Jr/q [c + I + !.. (LS - M,)] 
s + b (Jr/q) D D k D 
Diese Kombination von Zins und Einkommen bringt sowohl Sparen und In-
vestieren, als auch Geldangebot und Geldnachfrage zum Ausgleich. Sie garan-
tiert jedoch keineswegs, und darin kommt der keynesianische Kern des Modells 
zum Ausdruck, daß bei dem Gleichgewichtseinkommen auch Vollbeschäftigung 
herrscht. 
Die Unterschiede zum einfachen Einkommensmechanismus werden deutlich, 
wenn man die Wirkungen eines Rückgangs der Investitionsneigung am Beispiel 
einer Verminderung von I., analysiert. Aus Gleichung (8) folgt der Einkom-
menseffekt: 
(10) 1 dY = ---- d]D 
s + b (Jr/q) 
Er fällt nun geringer aus, weil der Multiplikator infolge der Zinsabhängigkeit 
der Investitionen gesunken ist. Der Zinseffekt ergibt sich aus Gleichung (9): 
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(11) di _ ___,_lr/4__,,q __ dlo 
s + b (lr/q) 
das heißt bei rückläufigen autonomen Investitionen sinkt das Zinsniveau, was zu 
einer Anregung der induzierten Investitionen führt und damit den Nachfrageaus-
fall begrenzt. Für die gesamte Änderung der Investitionen gilt: 
(12) dI = d/0 - b di = s dI 
s + b (lr/q) 0 
Der gegenüber der Ausgangslage verbleibenden Investitionslücke passen sich 
die Ersparnisse im Zuge eines negativen Multiplikatorprozesses an: 
(13) dS = s dY = dl 
Man erkannt, daß im IS-LM-Modell Zins- und Einkommensmechanismus 
zusammenwirken. Der Zinsmechanismus sorgt für eine partielle Anpassung der 
Nachfrage nach investierbaren Mitteln [I = f(i)], während der Einkommens-
mechanismus für die notwendige Anpassung des Angebots [S = f(Y)] zuständig 
ist. 
Arbeitslosigkeit läßt sich im IS-LM-Modell nicht nur durch finanz-, sondern 
auch durch lohn- und geldpolitische Maßnahmen bekämpfen. So führt eine 
Erhöhung der Geldmenge über Zinssenkungen zu einem Anstieg der induzierten 
Investitionen, der den ursprünglichen Nachfrageausfall unter Umständen wett-
machen kann. In die gleiche Richtung geht die Überlegung, durch Nominallohn-
kürzungen mehr Beschäftigung zu schaffen. Ein paralleler Rückgang von 
Stückkosten und Nachfrage würde Preissenkungen hervorrufen, die bei gegebe-
ner Produktion den Transaktionskassenbedarf vermindern (Keynes-Effekt). Die 
Wirtschaftssubjekte werden daher versuchen, ihre Portefeuilles zugunsten von 
Wertpapieren umzuschichten, was zu höheren Kursen und niedrigeren Zinsen 
führt (0. Landmann, 1981, S.154). 
Die Effizienz der Lohn- und Geldpolitik im Hinblick auf das Beschäftigungsziel 
wird von Keynesianern jedoch aus zwei Gründen als unzureichend angesehen: 
(1) Auch wenn die Investitionen mit dem Zins variieren, ist ihre Zinselastizität 
eher gering zu veranschlagen. Zinssenkungen infolge einer restriktiven Lohn-
oder expansiven Geldpolitik haben daher keinen spürbaren Einfluß auf die 
gesamtwirtschaftliche Nachfrage. (2) In der Rezession wird mit einer sehr 
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hohen Zinselastizität der spekulativen Geldnachfrage gerechnet (Liquiditäts-
falle). Von einem Anstieg der realen Geldmenge gehen in diesem Fall nur 
geringfügige Zinssenkungstendenzen aus. 1 Wie erwähnt hätte eine Geldpolitik, 
die sich bei gegebenem (Mindest-)Zins der Geldnachfrage anpaßt, ähnliche 
Konsequenzen. 
c. Zins- und Einkommenseffekte konjunkturbedingter 
und antizyklischer Defizite 
Wenn Lohn- und Geldpolitik nur wenig ausrichten können, liegt der zentrale 
Ansatzpunkt zur Überwindung der Arbeitslosigkeit wiederum bei der Finanz-
politik. Ihre Wirkungen lassen sich anhand einer einfachen Erweiterung des IS-
LM-Modells um staatliche Einnahmen und Ausgaben verdeutlichen. Analog zu 
der bisherigen Vorgehensweise wird von einer einkommensproportionalen 
Steuer und autonomen Staatsausgaben ausgegangen. Damit gilt für das staatliche 
Budgetdefizit: 
(14) D = As,,0 - t Y 
Die vom verfügbaren Einkommen abhängige Sparfunktion lautet: 
(15) S = - C0 + s (1 - t) Y 
In Verbindung mit der einfachen klassischen Investitionsfunktion: 
(16) I = /0 - b i 
erhält man unter Berücksichtigung der Gleichgewichtsbedingung: 
1 Starre Löhne und Preise sind sowohl bei zinsunelastischer Investitionsgüternachfrage 
als auch im Bereich der Liquiditätsfalle nicht die Ursache der anhaltenden Arbeits-
losigkeit, sondern verhindern nur, daß der Zustand eine schmerzliche, nutz- und 
endlose Preisdeflation auslöst (0. Landmann, 1981, S.157). Anders ausgedrückt: In 
einer bereits unterbeschäftigten Wirtschaft führen Lohn- und Preissenkungen nicht 
zur Vollbeschäftigung zurück. Dies schließt keineswegs aus, daß eine höhere Flexi-
bilität der Entlohnung, wie sie seit einiger Zeit verstärkt diskutiert wird (Weitzman-
Plan), die Wirtschaft resistenter gegenüber Nachfrageschocks machen kann. 
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(17) S = I + D 
die modifizierte IS-Funktion: 
(18) i = i [ C0 + 10 + As,,o - {s (1 - t) + t] Y] 
Für die LM-Funktion gilt unverändert: 
(19) i = J_ (LS0 - M 0 + k Y) 
q 
Simultanes Güter- und Geldmarktgleichgewicht impliziert: 
(20) Y = l [c + 1 + A - !!_ (LS -M,)] 
S (1-t) + t + b (k/q) o o Sr,o q o 
und 
(21) i = k/q [c + 1 + A + s(l-t)+t (LS -M,)] 
S ( 1-t) + t + b (k/q) o o Sr,o k o 
Die Gleichungen (20) und (21) bilden den Ausgangspunkt für die folgende 
Analyse der Einkommens- und Budgetwirkungen konjunkturbedingter sowie 
antizyklischer Defizite. Die Ursache eines konjunkturellen Rückschlags sei 
wiederum eine Verminderung der autonomen Investitionen. Wenn der Staat eine 
ausgabenseitige Parallelpolitik betreibt (dA51 = t dY), kommt es bei konstanter 
Verschuldung zu einer multiplikativen Senkung des Volkseinkommens um: 
(22) dY= 1 dJ 
s (1 - t) + b (k/q) 0 
Aufgrund des geringeren Transaktionskassenbedarfs wird Geld freigesetzt, das 
im neuen Gleichgewicht durch die Spekulationskasse absorbiert werden muß. 
Dies erfordert eine Zinssenkung: 
(23) k/q di = ---~~-- d/0 
s ( 1 - t) + b (k/q) 
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Der Zinseffekt führt zu einem Anstieg der induzierten Investitionen, das heißt 
die Investitionen sinken insgesamt nicht so stark wie ihre autonome Komponen-
te: 
(24) d1 = d1 - b di = s (1 - t) dlo 
0 s (1 - t) + b (/t/q) 
Die Ersparnisse passen sich im Multiplikatorprozeß der verbleibenden Investi-
tionslücke an: 
(25) dS = s (1 - t) dY = d1 
Wenn der Staat dagegen eine passive Stabilisierungspolitik betreibt, also ein 
konjunkturbedingtes Defizit in Kauf nimmt (dAs1 = 0), fällt der Produktions-
und Beschäftigungsverlust geringer aus: 
(26) dY• = 1 d1 
s ( 1 - t) + t + b (/t/q) 0 
Für die Veränderung der Staatsverschuldung gilt bei konstanten Ausgaben: 
(27) dD 1 = - t dY• = - [ t ] d1 
s (1 - t) + t + b (/t/q) 0 
Im Vergleich mit dem einfachen Einkommensmechanismus ist das konjunktur-
bedingte Defizit im IS-LM-Modell bezogen auf den autonomen Nachfragerück-
gang kleiner. Im Umfang dieses Defizits wird aber gemessen an der Parallelpo-
litik nicht mehr zusätzlich gespart. Vielmehr geht mit der Begrenzung der 
Einkommensverluste auch eine vergleichsweise geringere Senkung des Zins-
niveaus einher: 
(28) di. = /t/q d1 
s ( 1 - t) + t + b (/t/q) 0 
Daher fällt der Anstieg der induzierten Investitionen kleiner, der Rückgang der 
gesamten Investitionen jedoch größer aus: 
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(29) dl' = dl0 - b di' s (1 - t) + t --~~-~--- d]a 
s ( 1 - t) + t + b (k/q) 
Die Differenz zwischen dl* und dl kann als crowding-out-Effekt des konjunk-
turbedingten Defizits interpretiert werden. In diesem Umfang sorgt der Zins-
mechanismus für eine Anpassung der privaten Nachfrage nach investierbaren 
Mitteln. Der Einkommensmechanismus übernimmt einen entsprechend kleineren 
Teil der Anpassungslast. Die Ersparnisse sinken im Multiplikatorprozeß um: 
(30) dS' = s (1 - t) dY' = dl' + dD" 
das heißt ihre Verminderung bleibt hinter der der Investitionen zurück. Aus den 
Gleichungen (25) und (30) folgt unter Berücksichtigung der Differenz zwischen 
dl* und dl: 
(31) dD" = (dS • - dS) - (dl' - dl) 
Das konjunkturbedingte Defizit stabilisiert einerseits Produktion und Beschäfti-
gung. Daraus resultieren gegenüber der Parallelpolitik zusätzliche Ersparnisse 
(dS* - dS), die jedoch zu seiner Finanzierung nicht ausreichen. Um die Lücke 
zu schließen, bedarf es zusätzlich einer Verminderung der zinsabhängigen 
Investitionen (dl* - dl). Man beachte, daß der crowding-out-Effekt nur gemes-
sen an der Parallelpolitik zustande kommt. Der gesamte Rückgang der Investi-
tionen (dl*) ist nach Ablauf der Anpassungsprozesse immer noch kleiner als die 
ursprüngliche Investitionslücke (dl0). Trotzdem handelt es sich um einen sinn-
vollen Vergleich: Die Wirkungen der passiven Stabilisierungspolitik kommen 
erst voll zum Ausdruck, wenn man sie mit denen konfrontiert, die bei einem 
Verzicht auf konjunkturbedingte Defizite eintreten würden. 
Aufgrund der Berücksichtigung monetärer Faktoren fällt der Einkommens-
multiplikator im IS-LM-Modell geringer aus als im einfachen keynesianischen 
Ausgangsmodell. Dies dämpft nicht nur konjunkturelle Rückschläge, sondern 
beeinträchtigt in umgekehrter Richtung auch die Effizienz antizyklischer Maß-
nahmen. Eine kreditfinanzierte Ausgabenerhöhung des Staates wirkt zwar 
weiterhin expansiv auf Produktion und Beschäftigung: 
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(32) dY' 1 --------- dAS40 
s (1 - t) + t + b (lr/q) 
Durch den damit einhergehenden Anstieg des Zinsniveaus: 
(33) di' = lr/q dA 
S (1 - t) + t + b (lr/q) S4o 
kommt es jedoch zu einem partiellen crowding out der privaten Investitionen: 
(34) dl' = - b di' = - b (lr/q) dA 
s (1 - t) + t + b (lr/q) S4o 
Das staatliche Budgetdefizit steigt im Umfang der ursprünglichen Mehrausgaben 
abzüglich der aus dem Einkommenszuwachs resultierenden Mehreinnahmen: 
(35) dD O = dA - t dY' = [1 - t ] dA 
St,o S (1 - t) + t + b (Jr/q) St,o 
Mit einer Teilkonsolidierung ist weiterhin zu rechnen, auch wenn die Entla-
stungswirkungen durch den geringeren Einkommensmultiplikator abgeschwächt 
werden. Die Ersparnisse passen sich der Finanzierungslücke an, die unter 
Berücksichtigung des crowding-out-Effekts verbleibt: 
(36) dS' = s (1 - t) dY' = dl' + dD 0 
Bei zinselastischer LM-Funktion und zinsabhängigen Investitionen führen 
antizyklische Defizite im traditionellen IS-LM-Modell also sowohl zu einem 
erhöhten Angebot (Einkommensmechanismus), als auch zu einer verminderten 
privaten Nachfrage nach investierbaren Mitteln (Zinsmechanismus). 
Das folgende IS-LM-Diagramm 9 soll die Wirkungen der antizyklischen Ver-
schuldung illustrieren. Der linke obere Quadrant enthält die zinsabhängigen 
Investitionen zuzüglich der autonomen Staatsausgaben für Güter und Dienst-
leistungen. Der rechte untere Quadrant zeigt die Summe aus einkommensabhän-
gigen Ersparnissen und Steuern. Diese beiden Elemente der Grafik werden 
durch die im linken unteren Quadranten dargestellte erweiterte IS-Gleichge-
wichtsbedingung miteinander verknüpft (1 + A51 = S + T). Daraus resultiert 
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Diagramm 9: Zins- und Einkommenseffekte einer anti-
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die IS-Funktion im rechten oberen Quadranten, deren Schnittpunkt mit der nicht 
eigens hergeleiteten LM-Funktion das Systemgleichgewicht markiert. 
In der Ausgangslage sei das Unterbeschäftigungssozialprodukt Y gegeben. Der 
Staat erhöhte nun seine kreditfinanzierten Ausgaben von Ast auf Ast*· Dies 
verschiebt die kombinierte Investitions-Staatsausgabenfunktion nach links und 
damit die IS-Funktion nach rechts oben auf IS*. Die Anpassung an die zusätzli-
che Staatsnachfrage erfolgt über einen Anstieg des Zinsniveaus von i auf i* 
sowie eine Erhöhung des Sozialprodukts von Y auf Y*. Mit dem Einkommen 
wachsen Steuereinnahmen und private Ersparnisse, mit dem Zins sinken die 
privaten Investitionen. Der crowding-out-Effekt läßt sich im Diagramm an der 
Differenz zwischen I + Ast* und I* + Ast* ablesen. 
Die bislang abgeleiteten Wirkungen basieren in starkem Maße auf der rein 
klassischen Investitionsfunktion. Auch das IS-LM-Modell kann natürlich um 
einkommensabhängige Investitionen erweitert werden: 1 
(37) 1 = 10 - b i + a Y 
Darüber hinaus lassen sich die Sozialabgaben als Erhöhung von t und die 
Transferzahlungen: 
(38) U = U0 - r Y 
in den Modellzusammenhang einbauen. Man gelangt dann zu einem modifizier-
ten Einkommensmultiplikator für die autonomen Nachfragekomponenten:2 
(39) dY dY 1 
s + (1 - s) (t + r) - a + b (lr/q) 
Er unterscheidet sich von dem für ein konstantes Zinsniveau abgeleiteten 
Multiplikator3 nur um den Faktor b(k/q), der aus der expliziten Berücksichti-
gung monetärer Faktoren und zinsabhängiger Investitionen resultiert. Analog 
dazu erhält man einen modifizierten Budgetmultiplikator für kreditfinanzierte 
1 Eine solche Investitionsfunktion verwendet zum Beispiel auch G. Dieckheuer, 1975, 
S.401. 
2 Auf eine detailliertere Herleitung kann hier verzichtet werden. Die Vorgehensweise 
entspricht der in Abschnitt B.11.2.c. 
3 Vgl. Abschnitt B.11.2.c, Gleichung (44). 
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Mehrausgaben des Staates, der mit negativem Vorzeichen versehen dem Wert 
in der eckigen Klammer von Gleichung ( 40) entspricht: 
(40) tJDO -[l t + T ] 
dA.St.o s + (1 - s) (t + r) - a + b (lr/q) 
Auch hier tritt der Faktor b(k/q) in Erscheinung. Er reduziert den Budgetmulti-
plikator, das heißt eine Selbst- und Überkonsolidierung antizyklischer Defizite 
ist im IS-LM-Modell weniger wahrscheinlich, aber auch nicht ganz ausge-
schlossen. Die Konsolidierungsbedingung lautet nun: 
(41) t + r = 1 - a - b (lr/q) 
s 
Für die crowding-out-Effekte ergeben sich aus dem erweiterten Modell neue 
Gesichtspunkte. Bei gegebener LM-Funktion gilt: 
(42) di = (lr/q) dY 
Daraus folgt in Verbindung mit der Investitionsfunktion (37) bei Konstanz der 
autonomen Investitionen: 
(43) dl = [a - b (lr/q)J dY 
Ein crowding out durch staatliche Mehrausgaben (dl < 0) kommt nur zustande, 
wenn a kleiner ist als b(k/q). Im umgekehrten Fall findet auch im IS-LM-
Modell ein crowding in statt. 1 Dies ist umso wahrscheinlicher, je stärker die 
Investitionen auf Einkommensänderungen und je schwächer sie auf Zinsände-
rungen reagieren. Des weiteren verbessern eine hohe Zinselastizität der Speku-
lationskasse bzw. ein elastisches Geldangebot die Chancen für eine Zunahme 
der Investitionen infolge einer antizyklischen Finanzpolitik. Man kann im 
übrigen zeigen, daß unter den gleichen Bedingungen, unter denen antizyklische 
Defizite keine Verdrängung privater Investitionen nach sich ziehen, auch 
k:onjunk:turbedingte Defizite gemessen an der Parallelpolitik: die Investitions-
' Als crowding-in-Effek:t wird teilweise schon die Einkommensexpansion infolge einer 
höheren Staatsverschuldung bcuichnet (B.A. Dalamagas, 1987, S.80). Die Begriffe 
crowding out bzw. crowding in beziehen sich in dieser Arbeit jedoch ausschließlich 
auf die privaten Investitionen. 
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tätigkeit nicht beeinträchtigen. Die Zwangsläufigkeit eines crowding out, die 
das traditionelle IS-LM-Modell suggeriert, ist vor diesem Hintergrund stark zu 
relativieren. 
III. Zusammenfassung: Zins- und Einkommensmechanismus 
Sparen, Investieren und Staatsverschuldung werden nach klassischer Auffassung 
durch Veränderungen des Zinsniveaus aneinander angepaßt. Eine wachsende 
Kreditnahme des Staates wirkt tendenziell zinssteigernd. Daraus resultiert 
einerseits eine Erhöhung der privaten Ersparnisse, andererseits eine Verminde-
rung der privaten Investitionen. Die Verschiebung der realen Nachfrage zugun-
sten öffentlicher Ausgaben hat kurzfristig keinen Einfluß auf Produktion und 
Beschäftigung, reduziert aber langfristig aufgrund des crowding-out-Effekts das 
Wirtschaftswachstum. Diese klassische Sicht des Koordinationsproblems ist 
mindestens aus zwei Gründen zu kritisieren: (1) Die Investitionen und mehr 
noch die Ersparnisse dürften nicht ausschließlich durch den Zins bestimmt sein 
und (2) der Zins dürfte nicht ausschließlich von güterwirtschaftlichen Faktoren 
abhängen. 
Der keynesianische Gegenentwurf zur klassischen Theorie stellt die effektive 
Nachfrage in den Mittelpunkt der Argumentation. Betrachtet man Zins und 
Investitionen zunächst als exogene Größen, so entscheiden die Bestimmungs-
faktoren des privaten Spar- bzw. Konsumverhaltens über den Charakter der 
Anpassungsprozesse. Nach Keynes ist der reale Konsum maßgeblich durch das 
laufende Realeinkommen bestimmt. Daher wird beispielsweise eine Verminde-
rung der Investitionsgüternachfrage nicht mehr automatisch über Zinssenkungen 
beschäftigungsneutral in einen Konsumzuwachs umgesetzt. Vielmehr kommt es 
zu einem negativen Multiplikatorprozeß, in dessen Verlauf das Einkommen 
solange sinkt, bis die einkommensabhängig geplanten Ersparnisse dem reduzier-
ten Investitionsvolumen entsprechen. "Gleichviel, wie man Keynes sonst inter-
pretieren mag: Dieser über das Realeinkommen laufende Anpassungsprozeß ist 
die Essenz der General Theory" (B. Felderer/S. Homburg, 1991, S.115). 
Für die Staatsverschuldung ergibt sich aus dem Einkommensmechanismus 
gegenüber der klassischen Theorie ein erheblich breiteres Spektrum möglicher 
Wirkungen. Bei deren Analyse ist es zweckmäßig, zwischen verschiedenen 
Arten der Staatsverschuldung zu unterscheiden. In der vorliegenden Arbeit 
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wurden folgende, zum Teil von der Literatur abweichende Abgrenzungen 
verwendet: 
- Das konjunkturbedingte Defizit umfaßt die aus einer unterdurchschnittlichen 
Auslastung des Produktionspotentials automatisch resultierenden Minder-
einnahmen und Mehrausgaben, soweit die Ursachen der Rezession im priva-
ten Sektor liegen. Dementsprechend verschwindet dieser Teil der öffentlichen 
Neuverschuldung mit zunehmender Annäherung an die Normalauslastung nur 
dann von selbst, wenn der Aufschwung auf einer Wiederbelebung der priva-
ten Nachfrage beruht. 
- Diskretionäre Änderungen der staatlichen Einnahmen und Ausgaben mit dem 
Ziel, bei Unterbeschäftigung expansive Multiplikator- und Akzeleratorprozes-
se in Gang zu setzen, können ein antizyklisches Defizit begründen. Dessen 
Umfang ist bestimmt durch die ursprüngliche Zusatzverschuldung abzüglich 
der Mehreinnahmen und Minderausgaben, die aus dem induzierten Anstieg 
des Sozialprodukts resultieren. 
Schon im einfachen keynesianischen Multiplikatormodell werden die grundle-
genden Eigenschaften dieser beiden Komponenten der Staatsverschuldung 
deutlich. Das konjunkturbedingte Defizit verhindert gemessen an einer Par-
allelpolitik weitere Produktions- und Beschäftigungsverluste infolge eines 
gesamtwirtschaftlichen Nachfrageausfalls. Das relativ höhere Einkommens-
niveau geht mit höheren Ersparnissen einher, die eine Finanzierung der kon-
junkturbedingten Kreditnahme ohne Verdrängung privater Investitionen ermögli-
chen. 
Die Anpassung des Sparens an Veränderungen staatlicher Budgetdefizite kann 
auch bei antizyklischen Maßnahmen des Staates über den Einkommensmecha-
nismus erfolgen. Zunächst kreditfinanzierte Mehrausgaben oder Steuersenkun-
gen wirken expansiv und können daher zur Überwindung einer Rezession 
beitragen. Aufgrund der Rückwirkungen des finanzpolitisch bedingten Einkom-
menswachstums auf den öffentlichen Haushalt konsolidiert sich die antizyklische 
im Gegensatz zur konjunkturbedingten Verschuldung wenigstens teilweise von 
selbst. Unter bestimmten Voraussetzungen (positiv vom Auslastungsgrad ab-
hängige Investitionen, Berücksichtigung der Arbeitslosenversicherung) kann es 
sogar zu einem Schuldenparadox im Sinne einer Selbst- und Überkonsolidierung 
antizyklischer Defizite kommen. 
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Wenn das Sparen vorwiegend vom Einkommen abhängt, ist der Zins, der 
bislang als autonome Größe behandelt wurde, nicht mehr rein klassisch zu 
erklären. Vielmehr resultiert aus der IS-Gleichgewichtsbedingung bei zins-
abhängigen Investitionen zunächst nur ein güterwirtschaftlich negativer Zu-
sammenhang zwischen Zins und Sozialprodukt, die IS-Funktion. In der keyne-
sianischen Theorie wird nun ein zweiter, positiver Zusammenhang zwischen 
beiden Größen aus dem Zusammenspiel von Geldangebot und -nachfrage 
abgeleitet. Die Geldnachfrage ist einerseits durch das Transaktionsvolumen 
bestimmt, also positiv mit dem Sozialprodukt verknüpft, andererseits hat sie mit 
der Spekulationskasse eine negativ zinsabhängige Komponente. Die LM-Funk-
tion stellt alle Zins-Einkommens-Kombinationen dar, welche die Geldnachfrage 
mit dem exogen gegebenen Geldangebot in Übereinstimmung bringen. 
Nach Auffassung des Verfassers ist die keynesianische Begründung der LM-
Funktion problematisch, weil der spekulativen Kassenhaltung eine Bedeutung 
beigemessen wird, die sie in einer entwickelten Geldwirtschaft kaum haben 
dürfte. Allerdings läßt sich eine steigende LM-Funktion auch mit einer Geld-
angebotspolitik begründen, die Rücksicht auf die konjunkturelle Situation 
nimmt. Unabhängig davon zeichnet sich das keynesianische Modell in der von 
J. Hicks (1937, S.147ff) entwickelten IS-LM-Form dadurch aus, daß ein all-
gemeines güter- und geldwirtschaftliches Gleichgewicht erst aus dem Zusam-
menwirken von Zins- und Einkommensmechanismus resultieren kann. 
Die Integration des Zinsmechanismus, der nun allerdings nicht mehr im klassi-
schen Sinne zu verstehen ist, hat Konsequenzen für die Analyse der Wirkungen 
konjunkturbedingter und antizyklischer Defizite des Staates. Ein konjunktureller 
Rückschlag geht tendenziell mit Zinssenkungen einher, die für sich genommen 
stimulierend auf die Investitionsgüternachfrage wirken. Dies reduziert generell 
den Einkommensmultiplikator. Der Zinsmechanismus begrenzt folglich sowohl 
die Produktions- und Beschäftigungsverluste als auch das damit einhergehende 
konjunkturbedingte Defizit. Gemessen an einer Parallelpolitik stabilisiert letz-
teres weiterhin das Realeinkommen, verursacht aber auch ein relativ höheres 
Zinsniveau und damit im einfachen IS-LM-Modell ein partielles crowding out 
der privaten Investitionen. 
Während der Zinsmechanismus einer Rezession entgegenwirkt und damit das 
Ausmaß der konjunkturbedingten Verschuldung reduziert, beeinträchtigt er in 
umgekehrter Richtung die Effizienz expansiver finanzpolitischer Maßnahmen 
und damit den Selbstkonsolidierungsgrad antizyklischer Defizite. Zwar hat ein 
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deficit spending immer noch einen Anstieg von Produktion und Beschäftigung 
zur Folge, der mit zusätzlichen Ersparnissen verbunden ist. Darüber hinaus 
treten jedoch Zinssteigerungen ein, die eine (weitere) Verdrängung der privaten 
Investitionen herbeiführen. Trotzdem ist der Zinsmechanismus aus beschäfti-
gungspolitischer und fiskalischer Sicht nicht negativ zu beurteilen. Die fiscal 
policy basiert auf konjunkturbedingten und antizyklischen Defiziten, so daß sich 
Nachteile bei den diskretionären Maßnahmen und Vorzüge bei der passiven 
Stabilisierung weitgehend ausgleichen. 
Aufgrund der crowding-out-Effekte, die sich im traditionellen IS-LM-Modell 
ergeben, könnte man allerdings zu dem Schluß kommen, die kurzfristig positi-
ven Beschäftigungswirkungen der fiscal policy müßten auf Dauer mit Wachs-
tumseinbußen erkauft werden. Dies wäre aber verfehlt, da die Berücksichtigung 
zinsinduzierter Investitionen nur eine, vielleicht nicht einmal die wichtigste 
Determinante der Investitionsgüternachfrage in das Modell integriert. Wenn 
man zusätzlich die realitätsnahe Annahme einkommensabhängiger Investitionen 
trifft, kommt es auch im IS-LM-Modell nicht mehr zwangsläufig zu einem 
crowding out. Zumindest in ausgeprägten Unterbeschäftigungsphasen, in denen 
das Geldangebot relativ elastisch und die Zinsreagibilität der Investitionen 
gering ist, dürften von konjunkturbedingten und antizyklischen Defiziten per 
saldo sogar crowding-in-Effekte, das heißt positive Rückwirkungen auf die 
private Investitionstätigkeit ausgehen. 
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C. Der Verteilungsmechanismus in einer vollbeschäftigten Wirtschaft 
1. Die Koordination von Sparen, Investieren und Staatsverschuldung 
aus kaldorianischer Sicht 
Das zentrale Thema bei Keynes war die Erklärung anhaltender Arbeitslosigkeit 
durch eine unzureichende Güternachfrage. Er hat gezeigt, daß die Koordination 
von Sparen und Investieren keineswegs allein durch den Zinsmechanismus, 
sondern in starkem Maße über Veränderungen des gesamtwirtschaftlichen 
(Real-)Einkommens erfolgen kann. Vor dem Hintergrund einer voll ausgelaste-
ten Wirtschaft wurde das keynesianische Instrumentarium in den fünfziger 
Jahren von N. Kaldor (1955/56 [1962]) zur Erklärung der Einkommensver-
teilung herangezogen. 1 Kaldor hat damit auf eine weitere Möglichkeit der 
Anpassung des Sparens an Veränderungen der Investitionen und der staatlichen 
Verschuldung aufmerksam gemacht. Wie die empirischen Erfahrungen zeigen 
(vgl. Abschnitt A.11), spielt der Verteilungsmechanismus in der Realität eine 
erhebliche Rolle, wird aber in der makroökonomischen Theorie immer noch 
recht stiefmütterlich behandelt. 2 
1. Der kaldorianische Verteilungsmechanismus 
Der Grundgedanke der Kreislauftheorie der Verteilung liegt darin, daß gesamt-
wirtschaftlich die Einkommensverwendung, also das Konsum- und Investitions-
verhalten, über die Anteile der Arbeitnehmer und Unternehmer am Volksein-
kommen entscheidet (A. Oberhauser, 1986, S.155). Kaldor geht in seinem 
ursprünglichen Modell davon aus, daß das reale Sozialprodukt eine gegebene, 
kurzfristig konstante Größe ist (N. Kaldor, 1962, S.227ff). 3 Unter dieser 
1 Den Vollbeschäftigungsfall hat Keynes selbst in "How to Pay for the War" (1940) 
behandelt. Nach H.J. Ramser (1979, S.205) wurde die kaldorianische Verteilungs-
theorie damit praktisch vorweggenommen. 
2 Dies gilt sogar für Lehrbücher renommierter Autoren zur Verteilungstheorie. Vgl. 
etwa M. Bronfenbrenner, 1972, S.416ff; H.G. Johnson, 1973, S.199ff. 
3 Damit soll keineswegs dem verbreiteten (Vor-)Urteil beigepflichtet werden, das 
Kaldor-Modell sei in seinem Erklärungswert auf Vollbeschäftigungssituationen 
beschränkt. Im weiteren Verlauf der Untersuchung werden vielmehr gerade die 
Verbindungslinien zwischen kaldorianischen und keynesianischen Anpassungs-
prozessen das zentrale Thema sein (vgl. Kapitel D). 
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Voraussetzung entwickelt er seine Verteilungsformel, nach der die Gewinnquote 
in einer geschlossenen Volkswirtschaft ohne Staat von der Investitionsquote 
sowie den gruppenspezifischen Sparquoten der Lohn- und Gewinnempfänger 
abhängt. Dieser Zusammenhang resultiert aus dem Gleichungssystem: 
(1) Y = C + 1 
(2) Y=L+G 
(3) S=Y-C=I 
(4) S = sLL + sGG 
(5) 1 = 1r Y 
Das Gesamteinkommen wird in Gleichung (1) von der Verwendungsseite her als 
Summe aus Konsum und Investitionen und in Gleichung (2) von der Vertei-
lungsseite her als Summe aus Löhnen (L) und Gewinnen (G) definiert. Glei-
chung (3) enthält die Gleichgewichtsbedingung für den Gütermarkt. Nach 
Gleichung (4) variieren die Ersparnisse der Lohn- bzw. Gewinnempfänger 
proportional mit dem jeweiligen Einkommen. Kaldor sieht den wesentlichen 
Unterschied zwischen den beiden Einkommenskategorien in der marginalen 
Konsum- bzw. Sparneigung: Die Gewinnempfänger haben eine vergleichsweise 
höhere Sparneigung als die Lohnempfänger (s0 > sJ, wobei Kaldor in diesem 
Zusammenhang auf die Bedeutung der nicht ausgeschütteten Gewinne der 
Unternehmen verweist (vgl. dazu Abschnitt C.11). Der Einfachheit halber geht 
er jedoch von der Sparfunktion (4) aus, die auf eine Aufspaltung der Gewinne 
verzichtet. Gleichung (5) stellt die Investitionen als Quote am Sozialprodukt(..-) 
dar. Unter der "keynesianischen" Annahme, daß die realen Investitionen als 
unabhängige Größe gelten können, ist bei konstantem realen Sozialprodukt auch 
die Investitionsquote exogen fixiert. Aus den Gleichungen (1) bis (5) resultiert 
Kaldors bekannte Verteilungsformel: 
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(6) G y 
Der Anteil der Gewinne am Sozialprodukt variiert demnach positiv mit der 
Investitions- und negativ mit den gruppenspezifischen Sparquoten. Aus (6) folgt 
für den Verteilungseffekt einer Veränderung der Investitionsquote: 
(7) 1 
das heißt ein Anstieg der Investitionsquote zieht einen multiplikativen Anstieg 
der Gewinnquote nach sich. Kaldor bezeichnet den Verteilungsmultiplikator als 
" .. .'coefficient of sensitivity of income distribution', since it indicates the 
change in the share of profits in income which follows upon a change in the 
share of investment in output" (N. Kaldor, 1962, S.230). Die Verteilungs-
umschichtung zugunsten der Unternehmer kommt dadurch zustande, daß der 
Nachfrageüberhang auf dem Gütermarkt, hervorgerufen durch die höheren 
Investitionen, bei gegebenem realen Sozialprodukt über Preissteigerungen 
abgebaut wird. 
Der Preiseffekt läßt sich ausgehend von der mit Gleichung (6) korrespondieren-
den Kaldor-Formel für die Lohnquote ableiten: 
(8) L y 
Da die Lohnquote definitionsgemäß dem Produkt aus Lohnsatz (w) und Be-
schäftigung (A) dividiert durch das Produkt aus Preisniveau (p) und Produk-
tionsmenge (Y,) entspricht, kann aus (8) eine Preisfunktion entwickelt werden: 
(9) 
Danach wird das (Nachfrage-)Preisniveau determiniert durch die Verwendungs-
struktur des Sozialprodukts, die in der Investitionsquote zum Ausdruck kommt, 
durch das Sparverhalten der Arbeitnehmer und Unternehmer sowie durch den 
exogen fixierten Lohnsatz und die Arbeitsproduktivität (Y/A). Letztere kann 
bei gegebenem realen Sozialprodukt kurzfristig als konstant angesehen werden, 
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sofern man von Veränderungen der Produktionstechnik abstrahiert. Im Falle 
einer Variation der Investitionsquote folgt aus (9) der Preiseffekt1: 
(10) 1 ---p 
Nachfragebedingte Preissteigerungen sorgen also bei wachsender Investitions-
güternachfrage für eine Verteilungsumschichtung zugunsten der U nternehmerge-
winne. Die Ersparnisse passen sich den real höheren Investitionen im Zuge der 
Verteilungsänderungen an. Dies wird deutlich, wenn man die kaldorianische 
Sparfunktion (4) auf das Gesamteinkommen bezieht und L durch Y-G sub-
stituiert: 
(11) ~ = sL + (sG - sJ (G/Y) = s 
Eine Erhöhung der Gewinnquote läuft (wegen s0 > sJ auf eine Zunahme der 
durchschnittlichen volkswirtschaftlichen Sparquote (s) hinaus. Aus (7) und (11) 
ergibt sich: 
(12) ds = (s0 - sJ d(G/Y) = d1r 
Der kaldorianische Verteilungsmechanismus kann also dafür sorgen, daß die 
Ersparnisse ohne Zins- oder Realeinkommensänderungen mit den Investitionen 
in Übereinstimmung gebracht werden. Dies gilt nicht nur für den hier diskutier-
ten Fall einer Variation der Investitionsquote, sondern auch für Änderungen im 
Sparverhalten der Arbeitnehmer bzw. Unternehmer. Aus der Kaldor-Formel (6) 
erhält man die folgenden partiellen Ableitungen: 
(13) 
1 B. Külp (1981, S.11/12) weist darauf hin, daß Kaldor implizit von der Voraus-
setzung ausgehe, Preisvariationen würden nicht durch Lohnvariationen (vollständig) 
kompensiert. Nun kann man aus Gleichung (9) entnehmen, daß Lohnsatzänderungen 
ihrerseits zu proportionalen Preisänderungen führen (dp/p = dw/w), nachträglich 
also keine Korrektor einer bereits aus anderen Gründen (dr) eingetretenen Ver-
teilungsumschichtung bewirken können. Infolgedessen ist - sofern man von monetä-
ren Schranken (zunächst) abstrahiert - die Verteilungswirksamkeit flexibler Preise 
nachfrageseitig durchaus gewährleistet. 
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(14) 
Mithin verändert eine Zunahme von s0 oder sL die Einkommensverteilung 
zugunsten der Lohn- und zu Lasten der Gewinnempfänger. Eine erhöhte Spar-
neigung muß infolgedessen weder über Zinssenkungen zu Mehrinvestitionen 
führen (klassische Variante), noch hat sie zwangsläufig Realeinkommens- und 
Beschäftigungsverluste zur Folge (keynesianische Variante). 1 
Die hier diskutierten Zusammenhänge lassen sich sehr gut anhand einer Grafik 
veranschaulichen, die in ähnlicher Form verschiedentlich in der Literatur 
verwandt wurde.2 Diagramm 10 enthält im oberen Teil die exogen gegebene 
Investitionsquote (ir) sowie die von der Gewinnquote abhängige durchschnitt-
liche volkswirtschaftliche Sparquote (s); der untere Teil zeigt zusätzlich den 
Zusammenhang zwischen Preisniveau und Gewinnquote, welcher aus Gleichung 
(9) nach einer einfachen Umformung resultiert: 
(15) SG - SL A p =---w-
sG - 1r Y, 
w (A/Y,) 
1 - G/Y 
Der Schnittpunkt von Investitions- und Sparfunktion markiert das gesamtwirt-
schaftliche Verteilungsgleichgewicht. Eine Erhöhung der Investitionsquote von 
1r auf 1r* löst einen Anstieg der Gewinnquote von G/Y auf G/Y* aus, der bei 
gegebenen Lohnstückkosten [w (A/Y,)] mit einem Anstieg des Preisniveaus von 
p auf p* einhergeht. Die Verteilungsänderungen halten solange an, bis die 
1 Letztlich beruhen alle Überlegungen zu einer Verbesserung der Vermögensbildung 
in Arbeitnehmerhand aufkaldorianischen Verteilungszusammenhängen (Sparen ohne 
Konsumverzicht). Allerdings geht es dabei weniger um die Einkommensverteilung 
in der laufenden Periode, die sich sogar durch ein Mehrsparen der Unternehmer 
zugunsten der Arbeitnehmer verschieben kann. Im Vordergrund steht vielmehr die 
Vermögensverteilung bzw. genauer die Verteilung des Vermögenszuwachses, die 
nur durch eine höhere marginale Sparquote der Arbeitnehmer wirksam zu beein-
flussen ist. Interessanterweise hätte dies aber einen Anstieg des kaldorianischen 
Sensitivitätskoeffizienten zur Folge, was eine höhere Verteilungsreagibilität im 
Hinblick auf Veränderungen der autonomen Nachfragekomponenten mit sich 
bringen würde; ein Aspekt, auf den hier nur hingewiesen werden kann. 
2 Das Diagramm geht zurück auf A.K. Sen, 1963, S.56. Vgl. auch B. Külp, 1981, 
S.13; G. Krause-Junk, 1981, S.313. 
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Diagramm 10: Die Koordination von Sparen und Investieren 
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durchschnittliche volkswirtschaftliche Sparquote von s auf s* angestiegen ist 
und damit im neuen Gleichgewicht der höheren Investitionsquote entspricht. 
Völlig analog könnte man die Wirkungen rückläufiger gruppenspezifischer 
Sparquoten grafisch anhand einer Verschiebung bzw. Drehung der gewinn-
abhängigen Sparfunktion illustrieren. 
Das Kaldor-Modell wurde in der Literatur stark diskutiert. 1 Ein breites Echo 
fand die Kritik von L.L. Pasinetti (1961/62, S.267ft), es sei unlogisch, ein 
Sparen der Arbeitnehmer zu berücksichtigen, die daraus resultierenden Gewinn-
einkommen der Arbeitnehmer jedoch zu vemachlässigen.2 Pasinettis Über-
legungen spielen insbesondere bei der Analyse der Zusammenhänge zwischen 
Gleichgewichtswachstum, Einkommens- und Vermögensverteilung eine Rolle. 
Sein Einwand verliert jedoch stark an Gewicht, wenn man die Kaldor-Formel 
auf die institutionelle Verteilung bezieht, das heißt nach Arbeitnehmer- und 
Unternehmereinkommen statt nach Löhnen und Gewinnen differenziert (B. 
Külp, 1981, S.31). Darüber hinaus scheint es im Rahmen einer Untersuchung 
kurz- und mittelfristiger Anpassungsprozesse sinnvoll zu sein, die auf Ver-
mögen beruhenden Einkommen der Arbeitnehmer als weitgehend fix zu be-
trachten (vgl. Abschnitt D.11.4). Das Pasinetti-Modell bleibt daher in dieser 
Arbeit unberücksichtigt. 
1 Die zahlreichen Veröffentlichungen, die sich kritisch mit dem Kaldor-Modell 
auseinandersetzen oder Modifikationen vorschlagen, sind im Literaturverzeichnis 
enthalten und sollen daher an dieser Stelle nicht aufgeführt werden. Eine einord-
nende Übersicht findet sich bei W. Mücld, 1975, S.12. 
2 Vgl. zum Pasinetti-Ansatz J. Kromphardt, 1966, S.247ff; L. Kowalski, 1967, 
S.158ff; F. Schebeck, 1967, S.74ff; P. Kalmbach, 1972, S.154ff; W. Mücld, 1975, 
S.3lff; C.-M. Domenghino, 1981, S.228ff; F.H. Fleck/C.-M. Domenghino, 1987, 
S.22ff. 
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2. Verteilungswirkungen der Staatsverschuldung 
a. Erweiterung des Kaldor-Modells durch Einkommensteuer 
und Staatsausgaben 
Die Kreislauftheorie der Verteilung wird häufig herangezogen, um die materiel-
le Inzidenz staatlicher Einnahmen und Ausgaben zu analysieren. 1 Im folgenden 
sollen die grundlegenden Aspekte zunächst anhand einer einfachen Erweiterung 
des Kaldor-Modells um eine proportionale Einkommensteuer und autonom 
fixierte Staatsausgaben für Güter und Dienstleistungen diskutiert werden. 
Ausgangspunkt ist das modifizierte Gleichungssystem: 
(16) Y = C + I + As, 
(17) Y = L + G = L" + G" + T 
(18) S = I + D = I + As, - T 
(19) S = sLL" + saG" 
(20) I = 1r Y 
(21) A 81 = a Y 
(22) T = t Y 
Gemäß Gleichung (16) setzt sich das Sozialprodukt nun von der Verwendungs-
seite her aus privatem Konsum, privaten Investitionen und Staatsausgaben für 
Güter und Dienstleistungen zusammen. Der Staat beansprucht einen Teil des 
gesamtwirtschaftlichen Gütervolumens und zieht zur Finanzierung seiner Aus-
gaben einen Teil des volkswirtschaftlichen Gesamteinkommens über Steuern 
1 Vgl. zum Beispiel A. Stobbe, 1962; A. Oberhauser, 1963; G. Blümle, 1967; E. 
Forster, 1977a; H.J. Hauser, 1979; G. Krause-Junk, 1981; R. Zwiener, 1989. 
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und Sozialabgaben an sich. Letzteres findet seinen Niederschlag in Gleichung 
(17), die das Sozialprodukt von der Verteilungsseite her als Summe aus Netto-
löhnen (L0 ), Nettogewinnen (G0 ) und Steuern (inklusive Sozialabgaben) defi-
niert. 
Gleichung (18) enthält die modifizierte Bedingung für ein gesamtwirtschaftli-
ches Gütermarktgleichgewicht. Die geplanten privaten Ersparnisse müssen nun 
mit der Summe aus geplanten Investitionen und staatlicher Kreditnahme über-
einstimmen. Die öffentliche Verschuldung entspricht im vorliegenden Fall der 
Differenz zwischen Staatsausgaben und Steuern (D = A5, - T). Für die privaten 
Ersparnisse (19) ist unter Berücksichtigung der staatlichen Abgaben sinnvoll-
erweise von einer Orientierung an den Nettoeinkommensgrößen auszugehen. 
Private Investitionen (20) und Staatsausgaben für Güter und Dienstleistungen 
(21) werden als autonome, real gegebene Größen betrachtet, was in Verbindung 
mit der Annahme eines konstanten realen Sozialprodukts auf eine exogen 
fixierte Investitions- bzw. Staatsausgabenquote (a) hinausläuft. Im ersten Schritt 
sei unterstellt, daß der Staat zur (Teil-)Finanzierung seiner Ausgaben eine 
allgemeine proportionale Einkommensteuer (22) erhebt. 
Aus den Gleichungen (16) bis (22) kann der Anteil der Nettogewinne am 
Sozialprodukt abgeleitet werden. Leichter nachvollziehbar ist die Ermittlung der 
Verteilungsformel, wenn man die Gleichgewichtsbedingung (18) in Quotenform 
schreibt. Die durchschnittliche volkswirtschaftliche Sparquote ergibt sich aus 
der Sparfunktion (19) nach Substitution von L • durch Y - T - G" sowie Division 
durch das Gesamteinkommen: 
(23) ~ = sL (1-t) + (sa-sJ (G"/Y) = s 
Da der Anteil der Staatsverschuldung am Sozialprodukt der Differenz zwischen 
Staatsausgaben- und Steuerquote entspricht: 
(24) D/Y = a - t 
lautet die modifizierte Gleichgewichtsbedingung: 
(25) s = SL (1-t) + (Sa - sJ (G"/Y) = 1r + a - t 
Auflösung nach der Nettogewinnquote führt zu: 
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(26) G" y 
1r: - sL + a - (1-sJ t 
Sa - SL 
Aus der Gewinnquotenformel (26) geht hervor, daß eine Erhöhung der Staats-
ausgaben- bzw. eine Verminderung der Steuerquote die Einkommensverteilung 
zugunsten der Unternehmergewinne verschiebt. Der Verteilungsmultiplikator 





Im Vergleich dazu fällt der Multiplikator der Steuerquote betragsmäßig geringer 
aus (für sL > 0): 
(28) d(G"/Y) 
dt 
Die Ursache liegt darin, daß eine Zunahme der Steuerquote zum Teil zu Lasten 
der Ersparnisse geht und daher - im Gegensatz zu einem Rückgang der Staats-
ausgabenquote - nicht in vollem Umfang nachfragesenkend wirkt. Daraus folgt, 
daß eine steuerfinanzierte Erhöhung der Staatsausgaben (Budgetinzidenz) zu 
einem Anstieg der Nettogewinne führt: 
(29) d(G"/Y) 
da 
für da = dJ 
Hierin liegt eine auf die Verteilung bezogene Analogie zum Haavelmo-Theo-
rem: Die Expansion eines ausgeglichenen Staatshaushalts bewirkt eine Ver-
teilungsumschichtung zugunsten der Unternehmergewinne. 1 
Für den Anteil der Nettolöhne am Sozialprodukt gelten im Hinblick auf eine 
Variation der staatlichen Aktionsparameter grundsätzlich die umgekehrten 
1 Bereits Anfang der fünfziger Jahre hat C. Föhl (1953/54; 1956/57) darauf hingewie-
sen, daß Gewinnsteuern bei nachfragewirksamer Mittelverwendung durch den Staat 
überwälzt werden können. Im Kaldor-Modell profitieren die Unternehmer sogar von 
der Erhebung und Verausgabung der Einkommensteuer, und zwar unabhängig 
davon, in welchem Maße diese auf Löhne oder Gewinne entt'ällt. 
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Schlußfolgerungen. Die Gleichungen (16) bis (22) führen zu der Lohnquotenfor-
mel: 
(30) L" y 
sa - 1r - a + (1-sa) t 
SG - SL 




und positiv auf höhere Steuern (für Sa < 1): 
(32) d(L"/Y) 
dt 
Steuerfinanzierte Mehrausgaben führen per saldo zu einer Verschlechterung der 
Verteilungsposition der Lohnempfänger: 
(33) d(L"/Y) 
da 
für da = dt 
Angesichts der weitgehend symmetrischen Verteilungswirkungen erscheint es 
nicht unbedingt erforderlich, die Nettolohn- neben der Nettogewinnquote 
gesondert zu berücksichtigen. Allerdings können sich in einer Wirtschaft, in der 
der Staat einen Teil der Wertschöpfung über Steuern beansprucht, Verteilungs-
änderungen zwischen dem Staat und einer der beiden sozialen Gruppen ab-
spielen, ohne die Verteilungsposition der anderen sozialen Gruppe zu berühren. 
Dies gilt im vorliegenden Modell zum Beispiel für eine gleichzeitige Variation 
von Steuer- und Ausgabenquote mit da = (1-sJ dt. Es folgt d(G"/Y) = 0 und 
d(L"/Y) = -dt, das heißt die Nettolohnquote sinkt betragsmäßig im Umfang des 
Anstiegs der Steuerquote, während die Nettogewinnquote konstant bleibt. In 
solchen Fällen ist es sinnvoll, die Verteilungseffekte nicht nur an einer der 
beiden Anteilsgrößen zu messen. 
Aufgrund der betragsmäßig unterschiedlichen Verteilungsmultiplikatoren hängen 
die Verteilungswirkungen einer zusätzlichen Staatsverschuldung davon ab, ob 
diese auf Mehrausgaben oder Steuersenkungen zurückgeht. Im Fall kredit-
finanzierter Mehrausgaben [d(D/Y) = da] kommt es nach Gleichung (27) zu 
einer multiplikativen Erhöhung der Nettogewinnquote. Die Verteilungsum-
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schichtung erfolgt bei gegebenem realen Sozialprodukt über Preissteigerungen. 
Der Preiseffekt kann aus der erweiterten Bestimmungsgleichung für das (Nach-
frage-)Preisniveau abgeleitet werden. Die Lohnquotenformel (30) führt in Ver-
bindung mit: 
(34) L y 
w A = Ln/Y 
p Y, 1 - t 
zu der modifizierten Preisfunktion: 
(35) 
(s0 - sJ (1 - t) A p = w-
SG - 1r - a + (1 - sc;) t Y, 
Daraus folgt: 
(36) ---------- p 
s0 - 1r - a + (1 - sc;) t 
1 
Der preisbedingte Gewinnquotenanstieg ermöglicht eine Anpassung des Sparens 
an die höhere Staatsverschuldung. Für die Änderung der durchschnittlichen 
volkswirtschaftlichen Sparquote ergibt sich aus den Gleichungen (25) und (27): 
(37) ds = (s0 - sJ d(Gn/Y) =da 




1 - SG + (sG - sJ (I/Y) 
---------- p 
s0 - 1r - a + (1 - sc;) t 
Das private Sparen paßt sich wiederum an. Für die Entwicklung der Sparquote 
gilt nun unter Berücksichtigung der Gleichungen (25) und (28): 
(39) ds = - sL dt + (s0 - sJ d(Gn/Y) = - dt 
Diagramm 11 dient der Veranschaulichung der im vorliegenden Zusammenhang 
relevanten Anpassungsprozesse am Beispiel kreditfinanzierter Mehrausgaben. 
Das Verteilungsgleichgewicht wird nun durch den Schnittpunkt der kombinier-
ten Investitions-Staatsausgabenfunktion ('ir+a) mit der kombinierten Spar-
Steuerfunktion (s +t) markiert. Kreditfinanzierte Mehrausgaben des Staates 
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Diagramm 11: Verteilungswirkungen kreditjinanzierter 
Staatsausgaben im Kaldor-Modell 
s+t 




G"IY G 0 /Y* 
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verschieben die Investitions-Staatsausgabenfunktion auf 1r+a*. Der Nachfrage-
zuwachs führt über Preissteigerungen von p auf p* zu einer Erhöhung der 
Nettogewinnquote von G"N auf G"N*. Die neue Einkommensverteilung 
gewährleistet den Anstieg der volkswirtschaftlichen Sparquote, der bei kon-
stantem Anteil von Investitionen und Steuern am Sozialprodukt infolge der 
höheren Staatsausgabenquote erforderlich ist, um Güterangebot und -nachfrage 
zum Ausgleich zu bringen. 
Als Zwischenergebnis läßt sich daher festhalten, daß eine zusätzliche Verschul-
dung des Staates in einer vollbeschäftigten Wirtschaft nicht zu einem crowding 
out der privaten Investitionen führen muß. Sie kann, wenn der kaldorianische 
Verteilungsmechanismus in der beschriebenen Weise wirkt, auch ausschließlich 
zu Lasten des privaten Konsums gehen. Der erforderliche Rückgang der Kon-
sumquote wird über Preissteigerungen erzwungen, die den Anteil der Unter-
nehmergewinne am Sozialprodukt erhöhen. 
Nach weitgehend übereinstimmender Auffassung ist eine Verschuldung des 
Staates bei Vollbeschäftigung als strukturelles Defizit zu charakterisieren. Vor 
dem Hintergrund der kaldorianischen Verteilungstheorie läßt sich dieser Begriff 
präziser fassen. Eine Konsolidierung des öffentlichen Haushalts, zum Beispiel 
über Ausgabenkürzungen, würde die Einkommensverteilung zu Lasten der 
Unternehmer verschieben. Allerdings könnte es aufgrund der rückläufigen 
nominellen Gesamtnachfrage auch zu Produktions- und Beschäftigungsverlusten 
kommen (Einkommensmechanismus). Daher wäre zu überlegen, ob man den 
Begriff des strukturellen Defizits nicht beschränken sollte auf die Haushalts-
fehlbeträge, die in einer vollbeschäftigten Wirtschaft konsolidiert werden 
können, ohne Produktion und Beschäftigung zu gefährden. Das Ausmaß des 
strukturellen Defizits hängt dann davon ab, inwieweit der Verteilungsmechanis-
mus in der Lage ist, einen N achfragerückgang über Preissenkungen und damit 
beschäftigungsneutral zu absorbieren. 
b. Kreditfinanzierte Staatsausgaben bei differenzierter 
Lohn- und Gewinnbesteuerung 
Bislang wurden die Verteilungswirkungen kreditfinanzierter Staatsausgaben für 
den Fall einer direkten proportionalen Einkommensbesteuerung diskutiert. Die 
dabei erzielten Ergebnisse lassen sich ohne Schwierigkeiten auf eine indirekte 
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Einkommen- bzw. Wertschöpfungsteuer (T;) übertragen. Der einzige Unter-
schied betrifft die Funktion für das Nachfragepreisniveau. Ausgehend von: 
(40) T; = t; Y 
gelangt man in Verbindung mit den übrigen unveränderten Gleichungen des 
erweiterten Kaldor-Modells zu der Lohnquotenformel: 
(41) L y 
Das Nachfragepreisniveau ist nun: 
(42) SG - SL A p = --------- w -
sG - n - a + (1-sc;) t; Y, 
wA 
p Y, 
Ein Vergleich mit der Preisfunktion (35) belegt, daß die indirekte Einkommens-
besteuerung bei gleicher Steuerquote zu einem relativ höheren Preisniveau 
führt: 
(43) p (t.) = P (t) > p (t) für t,. = t 
' 1-t 
Dieser Aspekt wird im weiteren Verlauf der Arbeit noch eine Rolle spielen 
(vgl. Abschnitt C.III.2.b), kann aber im vorliegenden Zusammenhang unbe-
achtet bleiben, da die relevanten Anpassungsprozesse davon nicht berührt 
werden. 
Anders zu beurteilen ist eine differenzierte Besteuerung der Löhne und Gewin-
ne. Weil die Steuerquote bei einer direkten oder indirekten proportionalen 
Einkommensteuer eine gegebene Größe war, mußte sich der Anteil der Staats-
verschuldung am Sozialprodukt nach Maßgabe der Variation der Ausgabenquote 
verändern. Wenn man realistischerweise von einer unterschiedlichen Steuerbela-
stung der Löhne und Gewinne ausgeht, wird die Steuerquote jedoch zu einer 
modellendogenen Größe, deren Entwicklung einerseits von den kaldorianischen 
Umverteilungsprozessen abhängt und andererseits das Ausmaß der Verteilungs-
änderungen beeinflußt. Diese wechselseitigen Beziehungen werden im folgenden 
anhand einer Differenzierung der Einkommensteuersätze nach Löhnen (tJ und 
Gewinnen (to) diskutiert. Für das Steueraufkommen gilt nun: 
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Substitution von L bzw. G sowie Division durch Y führt zu: 
(45) G L t = tL + (tG - tJ - = tG - (tG - tJ -y y 
Unter Berücksichtigung von G" = (1-to) G und L" = (1-tJ L kann (45) umge-
formt werden zu: 
(46) 
Man erkennt, daß die Steuerquote positiv mit der Nettogewinn- und negativ mit 
der Nettolohnquote variiert, sofern der Gewinn- den Lohnsteuersatz übersteigt 
(to > tJ. Von dieser Annahme sei im weiteren ausgegangen. Gleichung (46) 
kann in die Verteilungsformel (26) eingesetzt werden, die für eine gegebene 
Steuerquote abgeleitet wurde. Auflösung nach der Nettogewinnquote ergibt: 
(47) 
1r - SL + a - (1 - sJ tL 
t - t 
S - S + (1 - sJ G L 
G L 1 - t 
G 
Nach Gleichung (47) haben zusätzliche Investitionen sowie (zunächst) kredit-
finanzierte Mehrausgaben des Staates weiterhin eine Verteilungsänderung 




Der kaldorianische Sensitivitätskoeffizient hängt nun aber auch von der Steuer-
struktur ab: Wenn der Gewinn- den Lohnsteuersatz übersteigt, fällt der Ver-
teilungsmultiplikator gegenüber dem Ausgangsmodell geringer aus, das heißt 
die Nettogewinnquote reagiert schwächer auf Veränderungen der autonomen 
Nachfragefaktoren (1r, a). 
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Das gilt ebenso für die Nettolohnquote. Einsetzen von Gleichung (46) in die 
Nettolohnquotenformel (30) führt zu: 
(49) L" y 
s0 - 1r - a + (1 - sa) t0 
tG - tL 
Sa - SL + (1 - sa) -1---t-
L 







Auch hier variiert der Sensitivitätskoeffizient mit der Steuerstruktur. Für 
to > tL und s0 < 1 ergibt sich eine Abschwächung der Verteilungseffekte im 
Vergleich zum Ausgangsmodell mit einheitlichem Einkommensteuersatz. Ursa-
che der geringeren Verteilungswirksamkeit zusätzlicher Investitions- oder 
Staatsausgaben ist die Veränderung der Steuerquote im Multiplikatorprozeß. 
Aus Gleichung (46) für die Steuerquote folgt beispielsweise im Falle einer 
Veränderung der Ausgabenquote: 
(51) dt = tG - tL d(G"/Y) 
da 1 - t0 da 
Höhere Investitions- oder Staatsausgaben, die nach Gleichung (48) eine Ver-
teilungsumschichtung zugunsten der Gewinne bewirken, führen also (für 
to > tJ zu einem automatischen Anstieg der Steuerquote. Die daraus resultie-
renden Entzugseffekte wirken dem ursprünglichen Ausgabenzuwachs entgegen. 
Bezogen auf zunächst kreditfinanzierte Staatsausgaben folgt daraus, daß auch in 
einer vollbeschäftigten Wirtschaft bzw. bei gegebenem realen Sozialprodukt 
Selbstkonsolidierungseffekte auftreten können. Der Anteil der Staatsverschul-
dung am Sozialprodukt reagiert gemäß: 
(52) d(D/Y) = l _ dt = l _ tG - tL d(G"/Y) 
da da 1-~ da 
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auf eine Variation der Staatsausgabenquote, nimmt also nicht so stark zu wie 
diese. Die privaten Ersparnisse passen sich an die Mehrverschuldung an, die 
unter Berücksichtigung der Selbstkonsolidierungseffekte per saldo verbleibt. 
Aus der kaldorianischen Sparfunktion (23) folgt für die durchschnittliche 
volkswirtschaftliche Sparquote bei differenzierter Lohn- und Gewinnbesteue-
rung: 
(53) 
Für ihre Veränderung gilt im Falle kreditfinanzierter Mehrausgaben des Staates: 
(54) ds = [s _ s _ s tG - tL ] d(G"/Y) = d(D/Y) da G L L 1 - t da da 
G 
Die Transmission des staatlichen Nachfrageimpulses erfolgt wie gewohnt über 






(sG - sJ (1 - tJ + (1 - s~ (tG - tJ A p=------'------------w-
sG - n - a + (1 - s~ tG Y, 
liefert durch partielle Ableitung nach der Staatsausgabenquote den Preiseffekt: 
(57) dp 1 -=--------p 
da SG - ,r - a + (1 - s~ tG 
Bei gleicher Steuerquote impliziert eine differenzierte Lohn- und Gewinnbe-
steuerung gegenüber der proportionalen Einkommensteuer (für to > t > tJ 
stets ein höheres Preisniveau. Infolgedessen erscheint der absolute Preiseffekt 
für Vergleichszwecke weniger geeignet als die Inflationsrate (dp/p), die auf-
grund der Teilkonsolidierung ursprünglich kreditfinanzierter Mehrausgaben im 
Lohn-Gewinnsteuer-Modell erwartungsgemäß geringer ausfällt als im Einkom-
mensteuer-Modell. 
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Diagramm 12 illustriert die Wirkungen kreditfinanzierter Staatsausgaben in 
Abhängigkeit von der Steuerstruktur. Zur Verdeutlichung der Unterschiede wird 
die Einkommensteuer mit einer reinen Gewinnbesteuerung konfrontiert (ti, 
= 0). In der Ausgangslage sei die Steuerquote in beiden Steuersystemen bei 
G"/Y gleich hoch (t = t*), was zusätzlich übereinstimmende volkswirtschaftli-
che Sparquoten (s = s*) impliziert. Im Gewinnsteuersystem verläuft die kom-
binierte Spar-Steuerfunktion allerdings steiler als im Einkommensteuersystem. 
Folglich hat ein kreditfinanzierter Ausgabenzuwachs von a auf a* einen relativ 
geringeren Nettogewinnquoteneffekt, das heißt G0 /Y steigt nicht mehr auf 
G01Y", sondern nur noch auf G"/Y*. 
Der untere Teil des Diagramms zeigt die Budgetwirkungen, die im Falle einer 
differenzierten Lohn- und Gewinnbesteuerung zu erwarten sind, wenn der Staat 
seine Ausgaben(-quote) erhöht und dies zunächst mit einer zusätzlichen Kredit-
nahme finanziert. Der Anteil der Staatsverschuldung am Sozialprodukt sinkt nun 
grundsätzlich mit steigender (Netto-)Gewinnquote [D/Y = f(G"/Y0. Mehr-
ausgaben (da) verschieben diese Defizitfunktion, weil nun bei gleicher Gewinn-
quote eine höhere Kreditnahme erforderlich ist. Im Zuge der Verteilungsum-
schichtung zugunsten der Unternehmer kommt es jedoch zu einer Erhöhung der 
Steuerquote (dt), die sich formal in einer Bewegung entlang der neuen Defizit-
funktion äußert. Von der ursprünglichen Schuldenquote D/Y gelangt man daher 
nicht mehr zu DIY", dem Wert, der sich bei proportionaler Einkommensbe-
steuerung ergeben würde, sondern aufgrund der Teilkonsolidierung nur noch zu 
einem geringeren Wert D/Y*. Der effektiv verbleibenden Zusatzverschuldung 
passen sich die privaten Ersparnisse an, weil die volkswirtschaftliche Sparquote 
verteilungsbedingt zunimmt (ds). 
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Diagramm 12: Kreditfinanzierte Staatsausgaben bei 
differenzi,erter Lohn- und Gewinnbesteuerung 
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II. Der Verteilungsmechanismus unter Berücksichtigung 
der nicht ausgeschütteten Gewinne 
Kaldor hat - in einer Fußnote versteckt - auf die nicht ausgeschütteten Gewinne 
als Ursache der relativ höheren marginalen Sparquote der Gewinnempfänger 
hingewiesen: "This may be assumed independently of any skewness in the 
distribution of property, simply as a consequence of the fact that the bulk of 
profits accrues in the form of company profits and a high proportion of compa-
nies' marginal profits is put to reserve" (N. Kaldor, 1962, S.229). Da auch der 
empirische Befund für einen beachtlichen Einfluß der einbehaltenen Gewinne 
auf die Ersparnisse spricht, erscheint eine explizite Berücksichtigung im Ver-
teilungsmodell sinnvoll. 
1. Erweiterung des Kaldor-Modells durch nicht ausgeschüttete Gewinne 
a. AnstiJze einer modelltheoretischen Berücksichtigung 
ausgeschütteter und einbehaltener Gewinne 
Die kaldorianische Verteilungstheorie wurde schon frühzeitig von G. Bombach 
kritisiert, weil sie einbehaltene Gewinne der Kapitalgesellschaften und Entnah-
men der Selbständigen zu einer Einkommenskategorie zusammenfaßt, aus der 
nach Maßgabe einer einheitlichen Sparneigung das gesamte Unternehmersparen 
abgeleitet wird. "Die unverteilten Gewinne aber haben nichts mit propensity-
Sparen in diesem Sinne zu tun. Sie sind im wesentlichen der Reflex eines 
bestimmten Entwicklungsprozesses, d.h. sie sind Überraschungseinkommen .... 
Es bleibt unseres Erachtens nichts anderes übrig, als den Gesamtgewinn auf-
zuspalten in die Entnahmen der Selbständigen und die unverteilten Gewinne, 
wobei letztere als Residuum zu behandeln sind, in dem sich die 1/S-Ungleichge-
wichte letztlich niederschlagen." (G. Bombach, 1959b. S.137). 
Bombach (1959a) hat selbst ein Modell entwickelt, das zwar nicht direkt zur 
Erklärung der Einkommensverteilung dienen sollte, aber im vorliegenden 
Zusammenhang Beachtung verdient, weil der Anteil der nicht ausgeschütteten 
Gewinne am Gesamteinkommen bestimmt wird. 1 Läßt man die von Bombach 
einbezogenen staatlichen Aktivitäten zunächst außer Betracht, so reduziert sich 
sein Ansatz auf folgendes Gleichungssystem: 
1 Vgl. dazu auch A.E. Ott, 1961. 
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(3) I = ,r Y 
(4) I = S 
In Gleichung (1) wird das Gesamteinkommen in das verfügbare Einkommen der 
privaten Haushalte (Yp,) und die nicht ausgeschütteten (einbehaltenen) Gewinne 
der Unternehmen (GJ aufgeteilt. Letztere werden definitionsgemäß in vollem 
Umfang gespart und bilden daher zusammen mit den einkommensproportionalen 
Ersparnissen der privaten Haushalte nach Gleichung (2) das gesamte Sparen. 
Gleichung (3) stellt die Investitionen als (autonome) Quote am Sozialprodukt 
dar. In Verbindung mit der Gleichgewichtsbedingung (4) gelangt man zu einer 
Formel für den Anteil der nicht ausgeschütteten Gewinne am Sozialprodukt: 
(5) 
Gleichung (5) besagt in klarer Analogie zur Kaldor-Formel: Der Anteil der 
einbehaltenen Gewinne am Sozialprodukt variiert positiv mit der Investitions-
quote und negativ mit der Sparneigung der privaten Haushalte. Der wesentliche 
Unterschied liegt in der Annahme eines einheitlichen Sparverhaltens für alle 
privaten Wirtschaftssubjekte. Wie sich das verfügbare Einkommen auf Arbeit-
nehmer- und Unternehmerhaushalte verteilt, ist im Bombach-Modell ohne 
Bedeutung, bleibt aber auch eine offene Frage. Verteilungstheoretisch unbefrie-
digend ist die daraus resultierende Unmöglichkeit, den Anteil der Löhne und 
Gewinne am Sozialprodukt zu bestimmen. Im folgenden wird ein Ansatz 
vorgestellt, der diesen Nachteil vermeidet, aber dennoch die einbehaltenen 
Gewinne als verteilungsrelevante Größe berücksichtigt. 
Von B. Frey (1966) stammt der Vorschlag, das Kaldor-Modell durch eine 
Sparfunktion zu modifizieren, in der die einbehaltenen Gewinne explizit auf-
tauchen. Die Gesamtersparnis aus Gewinnen wird in annähernd einkommens-
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proportionale Ersparnisse der Unternehmerhaushalte und nicht ausgeschüttete 
Gewinne aufgeteilt: 1 
mit Su für die Sparquote der Unternehmerhaushalte. Der durchschnittliche 
Anteil des Sparens an den Gewinnen ist nun: 
Die im ursprünglichen Kaldor-Modell enthaltene Sparquote s0 wird also nicht 
mehr als konstante Größe angesehen, sondern hängt von der Sparneigung der 
Unternehmerhaushalte sowie dem Anteil der nicht ausgeschütteten an den 
gesamten Gewinnen ab. Dementsprechend erhält man die modifizierte Ver-
teilungsformel: 
(8) 
Daraus wird ersichtlich, daß der Anteil der Gewinne am Sozialprodukt umso 
größer ist, je kleiner der Anteil der einbehaltenen an den gesamten Gewinnen 
ausfällt. B. Frey (1966, S.508) sieht darin einen offensichtlichen Gegensatz 
zwischen dem Interesse einzelner Unternehmen an einer hohen Selbstfinanzie-
rungsquote und dem Interesse des Unternehmenssektors als Ganzes an einer 
hohen Profitquote. 
Gleichung (8) stellt gegenüber dem Bombach-Ansatz, aber auch gegenüber der 
einfachen Kaldor-Formel eine plausible und sinnvolle Erweiterung dar (H. 
Bartmann, 1981, S.143). Sie enthält die beiden anderen Lösungen als Spezial-
fälle: (1) Sofern alle Gewinne oder ein konstanter Teil davon zur Ausschüttung 
gelangen, gilt im Prinzip die Kaldor-Formel. (2) Unter der (unrealistischen) 
Annahme, daß die Sparquote der Arbeitnehmer mit der Sparquote der Unter-
nehmerhaushalte übereinstimmt (sL = Su = sp,), reduziert sich Gleichung (8) 
dagegen auf die Bombach-Formel für den Anteil der einbehaltenen Gewinne am 
Sozialprodukt. 
1 Vgl. zur Konstruktion einer Sparfunktion aus den Gewinnen unter Berücksichtigung 
verschiedener Gewinnkomponenten A.E. Ott, 1969. 
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L. Kowalski (1967, S.89ff) hat darauf aufmerksam gemacht, daß die Unter-
scheidung zwischen einbehaltenen und ausgeschütteten Gewinnen eigentlich nur 
für Kapitalgesellschaften sinnvoll erscheint. Bei Einzelunternehmen könne man 
Haushalts- und Unternehmenssphäre weder theoretisch noch statistisch hinrei-
chend voneinander trennen: Entscheidungen über die Aufteilung der Gewinne 
erfolgen nicht unabhängig von der Verwendung der ausgeschütteten Teile. 
Daher zerlegt Kowalski den Gesamtgewinn in Gewinne der Einzelunternehmen 
(G.) sowie einbehaltene (G.) und ausgeschüttete Gewinne (GJ der Gesellschafts-
unternehmen: 
mit g. für den Gewinnanteil der Einzelunternehmen. Nimmt man mit Kowalski 
der Einfachheit halber an, daß die Sparquote der Unternehmerhaushalte bezogen 
auf die Gewinne der Einzelunternehmen und die ausgeschütteten Gewinne der 
Gesellschaftsunternehmen gleich hoch ist, so ergibt sich die Sparfunktion: 
Für die Gesellschaftsunternehmen stellt sich die Frage, welchen Teil der Ge-
winne sie ausschütten bzw. einbehalten wollen. Wenn man eine sinnvolle 
Maßzahl für die Gewinnverteilungspolitik dieser Unternehmen erhalten will, 
müssen die ausgeschütteten bzw. einbehaltenen Gewinne auf die Summe beider 
Größen und nicht auf den Gesamtgewinn unter Einschluß von G. bezogen 
werden. Bezeichnet man die Einbehaltungsquote mit e, so gilt für die nicht 
ausgeschütteten Gewinne: 1 
Einsetzen in (9) und Division durch den Gesamtgewinn führt zu der Sparquote: 
(12) Sa = su + (1 - su) (1 - g,,) e 
Der Anteil des Sparens an den Gewinnen hängt nun auch - und zwar negativ -
vom Gewinnanteil der Einzelunternehmen ab. Substituiert man s0 in der Kaldor-
Formel durch (11), so folgt: 
1 1-e wäre dementsprechend die Ausschüttungsquote, deren Bestimmungsfaktoren im 
folgenden Abschnitt untersucht werden. 
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(13) G y 
Die Gewinnquote steigt mit g., weil aus den Gewinnen der Einzelunternehmen 
relativ weniger gespart wird. Kowalski selbst betrachtet g., wenn auch mit 
Vorbehalten, 1 als kurzfristig in etwa konstante Größe. Da sich die Sparfunktion 
(11) unter Berücksichtigung von G/G = e (1-g.) in die Sparfunktion (7) von 
Frey überführen läßt, könnte man die Modifikation von Kowalski für unbedeu-
tend halten. Dies trifft jedoch so nicht zu, wie sich bei der Analyse der Ver-
teilungseffekte im erweiterten Kaldor-Modell noch zeigen wird. 
b. Bestimmungsfaktoren der Gewinnverteilung und 
Auswirkungen auf die Gewinnquote 
Wenn zwischen Gewinnquote und nicht ausgeschütteten Gewinnen ein Zu-
sammenhang besteht, wird die Erklärung der Gewinnverteilung auf ausgeschüt-
tete und einbehaltene Gewinne zu einem verteilungstheoretisch relevanten 
Problem. Als auch empirisch gehaltvolle Hypothese hat sich in diesem Zu-
sammenhang der Ansatz von J. Lintner (1956) erwiesen.2 Danach haben die 
einbehaltenen Gewinne den Charakter einer Restgröße. 3 Die ausgeschütteten 
Gewinne der laufenden Periode (G • .,) werden erklärt durch die gesamten Gewin-
ne der laufenden (GJ und die ausgeschütteten Gewinne der Vorperiode (G •. 1_1): 
(14) Ga., = a + b G, + c Ga.,-I 
Wegen der Orientierung an Vergangenheitswerten sind die ausgeschütteten 
Gewinne kurzfristig relativ stabil. Gewinnänderungen schlagen sich vorwiegend 
1 Kowalski (1967, S.94) nennt als Einflußgrößen, die g. verändern können, Struktur-
verschiebungen der Nachfrage sowie die relative Höhe der einbehaltenen Gewinne, 
wenn diese zu einer Bevorzugung von Investitionen in den Gesellschaftsunterneh-
men führen. 
2 Eine empirische Untersuchung für die Bundesrepublik Deutschland bescheinigt dem 
Lintner-Ansatz mikro- und makroökonomische Aussagefähigkeit (P. Baumgarten, 
1971, S.147). Die begrenzte und verzögerte Anpassung der verteilten Gewinne an 
die Nettogewinnentwicklung bestätigt auch R. Zwiener, 1989, S.68. 
3 Daß einbehaltene Gewinne nicht aus einer Sparentscheidung resultieren, betonen 
auch G. Bombach, 1959b, S.137 und K.E. Boulding, 1962, S.249. 
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in den einbehaltenen Gewinnen nieder, das heißt ein Gewinnanstieg geht ten-
denziell mit einer Erhöhung des Anteils der einbehaltenen an den gesamten 
Gewinnen (der Kapitalgesellschaften) einher. 
Lintner (1956, S.98ft) begründet die Gewinnverteilungsfunktion (13) vor allem 
damit, daß die Unternehmen zu einer konservativen Dividendenpolitik neigen. 
Sie verändern den Dividendensatz nur ungern und zögernd, weil sie uner-
wünschte Reaktionen der Aktionäre vermeiden wollen. So werden die Dividen-
den im Falle eines Gewinnanstiegs nur erhöht, wenn das Management davon 
ausgehen kann, daß der neue Dividendensatz nicht schon bald wieder korrigiert 
werden muß. Andererseits ist eine angemessene Beteiligung der Aktionäre an 
nachhaltigen Gewinnveränderungen nicht zu umgehen. 
P. Baumgarten (1971, S.150ft) hat auf der Grundlage der Gewinnverteilungs-
funktion (13) ein erweitertes Kaldor-Modell entwickelt. Die übrigen Gleichun-
gen werden in periodisierter Form beibehalten. Für das gesamte Sparen gilt: 
(15) S, = sL (Y, - G,) + Su Ga., + G,., 
Unter Berücksichtigung von 
(16) 11 = 1r Y, 
und 
(17) G,., = G, - Ga., 
erhält man nach Substitution von G.,, durch die Gewinnverteilungsfunktion (13) 
folgende Formel für die gleichgewichtige Gewinnquote: 
(18) 
G, 1r - sL + (1 - su) (a + c Ga.,-i) (1/Y,) 
=-------------'----
Y, 1 - sL - (1 - Su) b 
In (18) ist noch das nominelle Volkseinkommen (Y,) enthalten, dessen Wert 
endogen bestimmt werden kann, wenn man das reale Sozialprodukt, die davon 
abhängige Beschäftigung und den Lohnsatz kurzfristig als exogene Größen 
betrachtet. Auf eine genaue Herleitung sei jedoch verzichtet, da im folgenden 
ein eigener Ansatz entwickelt wird, der die Lintner-Hypothese in vereinfachter 
Form enthält und damit formale Komplikationen infolge der Periodisierung 
vermeidet. 
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Frey hat sein erweitertes Kaldor-Modell mit der Lintner-Hypothese verknüpft, 
indem er den Anteil der einbehaltenen an den gesamten Gewinnen als Funktion 
der Investitionsquote betrachtet: "Je höher die Investitionen und damit (cet.par.) 
das Sozialprodukt, desto größer ist der Anteil der unverteilten Gewinne" (B. 
Frey, 1966, S.507). Diese Vorgehensweise kann jedoch nicht überzeugen, da 
sie den Zusammenhang zwischen Ausschüttungsverhalten und Gewinnquote nur 
sehr indirekt herstellt. Naheliegender erscheint die Überlegung, den Anteil der 
ausgeschütteten bzw. einbehaltenen Gewinne unmittelbar mit der Gewinnquote 
und nicht mit einem ihrer Bestimmungsfaktoren in Verbindung zu bringen. 
Dem beobachtbaren und der Lintner-Hypothese entsprechenden Tatbestand einer 
gleichgerichteten Entwicklung von Gewinnquote und Anteil der einbehaltenen 
Gewinne kann man modellmäßig dadurch Rechnung tragen, daß der Anteil der 
ausgeschütteten Gewinne am Sozialprodukt kurzfristig als annähernd stabil 
betrachtet wird: 
(19) G0 = a Y 
Annahme (19) über das Ausschüttungsverhalten besagt nicht, daß ein Gewinn-
anstieg nur die einbehaltenen Gewinne erhöht. In diesem Fall wäre G. absolut 
konstant. 1 Die Verknüpfung mit dem Gesamteinkommen läuft jedoch darauf 
hinaus, daß die ausgeschütteten Gewinne zunehmen, wenn die Gesamtgewinne 
und (damit) das nominelle Sozialprodukt steigen, allerdings bezogen auf die 
Gesamtgewinne - ganz im Sinne der Lintner-Hypothese - nur unterproportional. 
Unter der üblichen kaldorianischen Voraussetzung eines gegebenen realen 
Sozialprodukts impliziert Gleichung (19) im übrigen einen konstanten Realwert 
der ausgeschütteten Gewinne, während reale Gewinnzuwächse nur die ein-
behaltenen Gewinne erhöhen. 
Vernachlässigt man zunächst den Unterschied zwischen Gesellschafts- und 
Einzelunternehmen, so folgt aus (19) für die Ausschüttungsquote: 
(20) a 
G/Y 
1 Kowalski diskutiert die Einkommensverteilung bei konstanter Summe der ausge-
schütteten Gewinne. Die Verhaltensannahme kann nach seiner Auffassung "als 
Beschreibung für eine Politik konstanter Dividendensätze gedeutet werden, wenn 
man von Kapitalerhöhungen absieht" (L. Kowalski, 1967, S.98). 
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und mithin für den Anteil der einbehaltenen an den gesamten Gewinnen: 




Aus (21) wird deutlich, daß G.fG positiv auf Veränderungen der Gewinnquote 
reagiert. Wie bereits gezeigt wurde, hängt diese wiederum von der Relation 
zwischen einbehaltenen und gesamten Gewinnen ab: 
(22) G y 
Aus den Gleichungen (21) und (22) resultiert: 
(23) G y 
1f - SL + (1 - Su) a 
J - SL 
Diese Formel zeigt bereits recht anschaulich, welche Konsequenzen das Aus-
schüttungsverhalten für die kurzfristige Entwicklung der Gewinnquote hat. 
Betrachtet man beispielsweise die Wirkungen eines Anstiegs der Investitions-
quote, so fällt auf, daß der Verteilungsmultiplikator gegenüber dem ursprüng-
lichen Kaldor-Modell deutlich gesunken ist: 
(24) 1 
Offensichtlich überzeichnet die Kaldor-Formel den Verteilungseffekt, der 
kurzfristig für eine Anpassung des Sparens an Veränderungen der Investitionen 
notwendig ist, weil sie nicht berücksichtigt, daß die nicht ausgeschütteten 
Gewinne eine Art Puffer darstellen. Obwohl hinter der Erhöhung des Anteils 
der nicht ausgeschütteten Gewinne bei steigenden Gesamtgewinnen kein geziel-
tes Sparverhalten steht, kann man den Zusammenhang dahingehend charak-
terisieren, daß die marginale Sparquote der Gewinnempfänger (zumindest) 
kurzfristig über der durchschnittlichen liegt. Letztere folgt aus der Sparfunk-
tion: 
(25) SG = G - (1 - Su) Ga = G - (1 - su) a Y 
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Mithin gilt: 
(26) SG a G = 1 - (1 - Su) G/Y = sG 
Nun ist die Beschäftigung, sieht man von Produktivitätsfortschritten ab, bei 
gegebenem realen Sozialprodukt kurzfristig fixiert. Geht man des weiteren von 
einem konstanten Lohnsatz aus, so kann auch die Lohnsumme als gegebene 
Größe betrachtet werden. Infolgedessen verändern sich Gewinne und Gesamt-
einkommen absolut in gleichem Umfang (dG = dY für dL = 0). Unter Be-
rücksichtigung dieses Zusammenhangs resultiert aus der Sparfunktion (25) die 
marginale Sparquote: 
(27) dSG/dG = 1 - (1 - su) a 
Sie ist, wie ein Vergleich mit (26) belegt, größer als die durchschnittliche 
Sparquote der Gewinnempfänger: 
(28) dSG /dG = sG + (1 - su) a (I/G) > sG 
Der überdurchschnittliche Anstieg der Ersparnisse aus Unternehmergewinnen 
hat auch Konsequenzen für die Preiseffekte einer wachsenden Investitionsquote. 
Aus der mit (23) korrespondierenden modifizierten Lohnquotenformel: 
(29) L y 
1 - (1 - su) a - 1r 
1 - SL 
folgt das Nachfragepreisniveau: 
(30) 
1 - s p = L 
1 - (1 - su) a - 1r 






(31) dp = ____ d_1r ____ < _d_1r_ 
p 1 - (1 - su) a - 1r 
Der Preiseffekt fällt also geringer aus als im einfachen Kaldor-Modell, was 
noch einmal die Stabilisierungsfunktion der nicht ausgeschütteten Gewinne 
unterstreicht. 
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Die Überlegungen zur Bedeutung der nicht ausgeschütteten Gewinne für die 
Funktionsweise des Verteilungsmechanismus sollen abschließend anhand einer 
grafischen Darstellung zusammengefaßt werden (Diagramm 13). Im ursprüng-
lichen Kaldor-Modell erhält man die gleichgewichtige Gewinnquote im Schnitt-
punkt der Investitionsfunktion (,r) mit der Sparfunktion: 
(32) s = sL + (s6 - sJ (G/Y) 
Dabei gilt Gleichung (26) für die durchschnittliche Sparquote der Gewinn-
empfänger (so). Sollte die Investitionsquote auf ,r* steigen, so kommt es zu 
einer Gewinnquotenerhöhung von G/Y auf G/Y0 , die den erforderlichen Anstieg 
der Ersparnisse nach sich zieht. Kurzfristig gilt nun aber nicht die Sparfunktion 
(32), sondern infolge der relativ stabilen Gewinnausschüttungen (G. = rxY) die 
Sparfunktion: 
(33) s• = [sL - (1 - su) a] + (1 - sJ (G/Y) 
Daher muß die Gewinnquote nur auf G/Y* steigen, um die Anpassung der 
volkswirtschaftlichen Sparquote sicherzustellen. Den gegenüber der Kaldor-
Lösung geringeren Verteilungseffekt kann man dahingehend interpretieren, daß 
die Effizienz des Verteilungsmechanismus hinsichtlich der Anpassung des 
Sparens an Veränderungen der Investitionen unter Berücksichtigung der nicht 
ausgeschütteten Gewinne zunimmt. 
Es ist nicht ausgeschlossen, aber auch nicht zwingend, daß Gewinnänderungen 
mit zeitlicher Verzögerung doch noch zu einer Anpassung der Konsumausgaben 
führen. 1 In diesem Fall ließe sich mit der Sparfunktion (33) nur der kurzfristi-
ge Übergangszustand, mit der Sparfunktion (32) hingegen der Endzustand des 
Systems nach einer Variation der Investitionsquote ermitteln. Die empirischen 
Erfahrungen deuten jedoch darauf hin, daß die einbehaltenen Gewinne nicht nur 
in der ganz kurzen Frist, sondern recht dauerhaft die in der Abbildung 13 zum 
Ausdruck kommende Pufferfunktion zwischen Angebot und Nachfrage nach 
1 Dagegen sprechen unter anderem die im folgenden Exkurs angestellten Überlegun-
gen zum Konsumverhalten der Unternehmer. Anderer Auffassung ist C.J. Bliss 
(1975, S.135), der davon ausgeht, daß die Einbehaltung von Gewinnen durch die 
Betriebe zumindest auf lange Sicht voll durch die reduzierten Haushaltsersparnisse 
aus dem verteilten Einkommen ausgeglichen wird. Vgl. dazu auch P. Skott, 1981, 
S.573ff. 
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Diagramm 13: Sparen und Investieren unter Berück-
sichtigung der nicht ausgeschütteten Gewinne 
----:-.-.-r:::_ - -- rr* 




_____________ _._ ___ 1____ ..._ ___ G/Y 
GIY G/Y* G/Y0 
investierbaren Mitteln übernehmen können. Daher erscheint es angebracht, 
dieses Phänomen bei den weiteren Überlegungen im Auge zu behalten. 
Ergänzend sei am Ende dieses Abschnitts auf Kowalskis Differenzierung nach 
Einzel- und Gesellschaftsunternehmen eingegangen. Setzt man einen kurzfristig 
konstanten Gewinnanteil der Einzelunternehmen (g.) voraus, so muß Gleichung 





= 1 - g. (l 
G/Y 
In Verbindung mit (22) folgt die Gewinnquote: 
107 
Wolfgang Scherf - 978-3-631-75184-8
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 07:22:58AM
via free access
(35) G y 
1r - SL + (1 - Su) a 
1 - SL - (1 - Su) g„ 
Ein Anstieg der Investitionsquote führt nun zu: 
(36) 1 
Unter Einbeziehung der Einzelunternehmen, deren Zusatzgewinne zu einem 
relativ geringeren Teil gespart werden, ergibt sich also ein erhöhter Vertei-
lungsmultiplikator. Er nähert sich, wie nach einer einfachen Umformung 
deutlich wird, der Kaldor-Lösung: 
(37) 1 
s,, - SL + (1 - Su) (1 - g,,) 
Aus (37) geht hervor, daß der kurzfristige Verteilungseffekt einer Variation der 
Investitionsquote umso geringer ausfällt, je größer der Gewinnanteil der Gesell-
schaftsunternehmen (1-g.) ist. Die Pufferfunktion der nicht ausgeschütteten 
Gewinne bleibt aber auch nach der Differenzierung zwischen verschiedenen 
Unternehmenstypen, allerdings in abgeschwächter Form erhalten. 
c. Exkurs: Ein alternativer Ansatz zur Begrürulung der 
relativen Stabilität des Untemehmerkonswns 
Die Annahme kurzfristig relativ stabiler Gewinnausschüttungen läuft darauf 
hinaus, daß auch der Konsum der Gewinnempfänger von Gewinnschwankungen 
kaum berührt wird. 1 Dies ergibt sich, obwohl für den Unternehmerkonsum 
grundsätzlich eine Proportionalität zum verfügbaren Haushaltseinkommen 
unterstellt wurde, welches aber die einbehaltenen Gewinne nicht umfaßt. 
Interessanterweise kann man auch ohne Rückgriff auf das Ausschüttungsverhal-
ten der Kapitalgesellschaften zu vergleichbaren Ergebnissen gelangen. Die 
kaldorianische Spar- bzw. Konsumfunktion muß dazu durch eine alternative 
Konsumhypothese ersetzt werden, nach der die Unternehmer kurzfristig ihren 
1 Eine empirische Untersuchung für die Bundesrepublik Deutschland stützt die These 
von der relativen Stabilität des Unternehmerkonsums (H.-H. Francke, 1985, S.118). 
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Konsum real aufrechterhalten, auch wenn ihr (Real-)Einkommen Schwankungen 
unterliegt. Begründen ließe sich dies etwa mit dem Hinweis auf die permanente 
Einkommenshypothese von M. Friedman (1957), die das Konsumverhalten der 
Selbständigen wohl eher beschreibt als das der Arbeitnehmer. Bei gegebenem 
realen Sozialprodukt impliziert die Annahme eines konstanten Realkonsums der 
Unternehmer einen fixen Anteil ihrer Konsumausgaben (C0 ) am volkswirt-
schaftlichen Gesamteinkommen: 
(38) Ca = ß Y 
Mithin wäre das Sparen aus Gewinnen: 
(39) Sa = G - ß Y 
In Verbindung mit SL = sLL und I = 1rY folgt die Gewinnquote: 
(40) G y 
Sie stimmt im Prinzip mit der Gewinnquote (23) überein, denn es gilt unter den 
dort getroffenen Annahmen über das Ausschüttungsverhalten: 
Die Kowalski-Modifikation hätte nun allerdings keine Bedeutung mehr, denn 
auch Einzelunternehmer entnehmen kurzfristig gerade soviel an Gewinnen, wie 
sie zur Finanzierung ihres gewohnten Lebensstandards benötigen - der Rest 
wird gespart, wenn auch nicht zwingend im eigenen Unternehmen investiert. 
Die Konsumfunktion (38) ist nicht unplausibel. 1 Sie muß aber keineswegs in 
Konkurrenz zur Lintner-Hypothese gesehen werden. Vielmehr lassen sich beide 
Ansätze zur Erklärung der kurzfristig ausgeprägten Parallelität von Gewinn-
entwicklung und Sparen in Form nicht ausgeschütteter Gewinne heranziehen -
der eine bezogen auf die Personal-, der andere bezogen auf die Gesellschafts-
unternehmen. 
1 Vgl. zum Konsumverhalten der Unternehmer auch A. Jeck, 1962, S.136ff. 
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2. Die Bedeutung der nicht ausgeschütteten Gewinne für die 
V erteilungswirlrungen der Staatsverschuldung 
Variationen der nicht ausgeschütteten Gewinne erleichtern die Koordination von 
Sparen und Investieren in einer vollbeschäftigten Wirtschaft insofern, als sie das 
Ausmaß der zur Anpassung an Datenänderungen erforderlichen Preis- und 
Verteilungseffekte begrenzen. Dies gilt, wie die folgenden Überlegungen zeigen 
werden, auch im Hinblick auf die gesamtwirtschaftlichen Wirkungen kredit-
finanzierter Mehrausgaben (oder Steuersenkungen) des Staates. Der besseren 
Übersichtlichkeit halber sei zunächst das um eine proportionale Einkommen-
steuer und autonom fixierte Staatsausgaben für Güter und Dienstleistungen 
erweiterte Modell zusammengestellt: 
(42) Y = C + I + A9, 
(43) Y = L" + G" + T 
(44) S = I + D = I + As, - T 
(45) s = SL L" + G: + Su Ga" 
(46) I = ,r y 
(47) A.sr = a Y 
(48) T = t Y 
(49) Ga= a Y 
Verändert hat sich gegenüber dem einfachen Kaldor-Modell mit Staat die 
gesamtwirtschaftliche Sparfunktion ( 45) und hinzugekommen ist die Bestim-
mungsgleichung für die ausgeschütteten Gewinne. Sie wurde aus dem modifi-
zierten Kaldor-Modell ohne Staat übernommen, obwohl durchaus denkbar wäre, 
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daß die Besteuerung einen Einfluß auf das Gewinnausschüttungsverhalten hat. 
In der Realität spielt diesbezüglich vor allem die unterschiedliche Belastung der 
einbehaltenen und ausgeschütteten Gewinne im Rahmen der Körperschaftsteuer 
eine Rolle, die hier allerdings modelltheoretisch nicht berücksichtigt werden 
soll. Werden alle Einkommensarten mit dem Steuersatz t belastet, so folgt aus 
dem erweiterten Gleichungssystem für die durchschnittliche volkswirtschaftliche 
Sparquote: 
(50) ~ = [sL - (1 - su) a] (1 - t) + (1 - sJ (G"/Y) = s 
Ein gesamtwirtschaftliches Gütermarktgleichgewicht erfordert Übereinstimmung 
mit dem Anteil der privaten Investitionen zuzüglich der Staatsverschuldung am 
Sozialprodukt. Man erhält daher die Nettogewinnquote: 
(51) 
1r - SL + (1 - Su) a + a - [1 - SL + (1 - Su) a] t 
1 - SL 
Die damit korrespondierende Nettolohnquote ist: 
(52) L" y 
1 - (1 - su) a - 1r - a + (1 - Su) a t 
1 - SL 
Aus (52) folgt bei gegebenen Lohnstückkosten für das Nachfragepreisniveau: 
(53) 
(1 - sJ (1 - t) A 
p = ------------ w -
1 - (1 - su) a (1 - t) - 1r - a Y, 
Kreditfinanzierte Mehrausgaben des Staates erhöhen die Nettogewinn- und 










1 - (1 - su) a (1 - t) - 1r - a 
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Im Zuge des Umverteilungsprozesses wächst der Anteil der nicht ausgeschütte-
ten an den gesamten Nettogewinnen. Da die Anpassung des Sparens an die 
höhere Staatsverschuldung vorwiegend über den Anstieg der nicht ausgeschütte-
ten Gewinne erfolgen kann, ist der erforderliche Preis- und Nettogewinnquoten-
effekt relativ geringer als im einfachen Kaldor-Modell mit Staat, das heißt der 
Verteilungsmechanismus gewinnt im Hinblick auf Veränderungen der volkswirt-
schaftlichen Sparquote an Bedeutung. Gleiches gilt im Prinzip für kreditfinan-
zierte Steuersenkungen. Die Verteilungsmultiplikatoren lauten: 
(56) d(G"/Y) = - [1 + (1 - su) ex] 
dt J - SL 
sowie 
(57) d(L'1/Y) 
(1 - su) a 
dt J - SL 
Unter Berücksichtigung von: 
(58) SG a G" = 1 - (1 - Su) G/Y = sG 
kann (57) umgeformt werden zu: 
(59) d(L"/Y) = 1 - SG [SG - SL Gy] 
dt SG - SL J - SL 
Da der Ausdruck vor der Klammer dem einfachen Verteilungsmultiplikator 
entspricht, während der Wert in der Klammer kleiner als 1 ist, fällt auch der 
Verteilungseffekt einer Variation der Steuerquote geringer aus, wenn man die 
nicht ausgeschütteten Gewinne in Rechnung stellt. 
Abbildung 14, die analog zu Diagramm 13 aufgebaut ist, illustriert die Bedeu-
tung der nicht ausgeschütteten Gewinne für die Anpassung des Sparens an 
Veränderungen der Staatsverschuldung in einer vollbeschäftigten Wirtschaft. 
Eingezeichnet sind zwei kombinierte Spar-Steuerfunktionen, die sich einmal aus 
der normalen (s+t), zum anderen aus der durch einbehaltene Gewinne modifi-
zierten Sparfunktion (s*+t) jeweils in Verbindung mit einer proportionalen 
Einkommensteuer ergeben. In der Ausgangslage schneidet die kombinierte 
Investitions-Staatsausgabenfunktion (r+a) beide Spar-Steuerfunktionen bei der 
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Diagramm 14: Verteilungseffekte der Staatsverschuldung 
unter Berücksichtigung nicht ausgeschütteter Gewinne 






----------------------------- G0 /Y 
G"IY G"IY* G"N° 
gleichen Nettogewinnquote. Kreditfinanzierte Mehrausgaben erhöhen nun die 
Summe aus Investitions- und Staatsausgabenquote (1r+a*). Während im ein-
fachen Kaldor-Modell mit Staat das neue Gleichgewicht bei G0 /Yo liegen würde, 
kommt es infolge der Flexibilität der nicht ausgeschütteten Gewinne jetzt nur 
noch zu einem Anstieg der Nettogewinnquote auf G0 /Y*. 
Eine weitere Abschwächung der Verteilungswirkungen kreditfinanzierter Mehr-
ausgaben des Staates würde sich im vorliegenden Modell ergeben, wenn man 
wiederum von einer differenzierten Lohn- und Gewinnbesteuerung und damit 
von einer verteilungsabhängigen Steuerquote ausgehen würde. Da dieser Zu-
sammenhang bereits bekannt ist, soll auf eine modelltheoretische Kombination 
mit den nicht ausgeschütteten Gewinnen jedoch verzichtet werden. Deren 
Bedeutung für die Koordination von Sparen, Investieren und Staatsverschuldung 
kann man vorläufig dahingehend zusammenfassen, daß die Anpassungsfähigkeit 
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einer vollbeschäftigten Wirtschaft an Veränderungen in der Verwendungsstruk-
tur des Sozialprodukts höher zu veranschlagen ist als die traditionellen, letztlich 
dem Spartopfdenken verhafteten Theorien vermuten lassen. 
III. Möglichkeiten einer Verknüpfung von 
Zins- und Verteilungsmechanismus 
Der kaldorianische Verteilungsmechanismus basiert darauf, daß Diskrepanzen 
zwischen Güterangebot und -nachfrage in einer vollbeschäftigten Wirtschaft 
über Preisänderungen abgebaut werden. Bei gegebenem realen Sozialprodukt 
schlagen sich Preisvariationen jedoch voll in der Höhe des nominellen Sozial-
produkts nieder, verändern also die Geldnachfrage zu Transaktionszwecken. 
Daher stellt sich die Frage, inwieweit monetäre Faktoren den für das Funktio-
nieren des Verteilungsmechanismus entscheidenden Preisanpassungsspielraum 
beeinflussen. 
1. Entwicklung eines kaldorianischen IS-LM-Modells 
a. Das allgemeine Gleichgewicht in einer vollbeschtiftigten Wirtschaft 
Es liegt nahe, die Verknüpfung der kaldorianischen Sicht des Gütermarktes mit 
dem monetären Sektor in Analogie zum traditionellen IS-LM-Modell vorzuneh-
men. Dessen keynesianische Unterbeschäftigungsvariante ist ein Fixpreismodell, 
in dem sich die makroökonomisch relevanten Anpassungsprozesse über Realein-
kommens- und Zinsänderungen vollziehen. Mit wachsendem Auslastungsgrad 
des Produktionspotentials verliert der keynesianische Realeinkommensmechanis-
mus jedoch an Bedeutung. Bei Vollbeschäftigung können schließlich nur noch 
Zins und Nominaleinkommen variieren, das heißt die Einkommenseffekte 
reduzieren sich auf reine Preisänderungen. Sie werden zwar in der Literatur 
durchaus diskutiert, doch bleiben ihre Verteilungswirkungen im Rahmen der IS-
LM-Analyse weitgehend außer Betracht. 1 
1 Vgl. zum Beispiel 0. Issing, 1977, S.106ff. Die Weiterentwicklung des IS-LM-
Modells zu einem aggregierten Angebots-Nachfrage-Modell dient der Analyse 
simultaner Preis- und Mengeneffekte bei Unterbeschäftigung, läßt die kaldoriani-
schen Verteilungszusammenhänge jedoch ebenfalls unberücksichtigt. Vgl. 0. 
Landmann, 1984, S.103ff. 
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Vor diesem Hintergrund sind die folgenden Überlegungen nicht nur als Beitrag 
zur Verteilungstheorie, sondern auch als Erweiterung des IS-LM-Modells 
gedacht. Der keynesianische Unterbeschäftigungsfall, der üblicherweise im 
Mittelpunkt steht, wird durch eine kaldorianische Vollbeschäftigungsvariante 
mit vorgegebenen Mengen und flexiblen Preisen ergänzt. Sie paßt in den 
Modellzusammenhang, weil Sparen und Investieren einerseits, Geldangebot und 
Geldnachfrage andererseits in ihren wechselseitigen Beziehungen analysiert 
werden. Die Besonderheit liegt darin, daß die gesamtwirtschaftlichen Anpas-
sungsprozesse über simultane Änderungen von Zins und Einkommensverteilung 
ablaufen, während Produktion und Beschäftigung konstant bleiben. 1 
Das Abgehen vom Fixpreismodell führt zunächst zu dem Problem, ob die 
Verhaltensgleichungen auf Nominal- oder auf Realgrößen bezogen werden 
sollen. Letztlich hängt die Realitätsnähe der entsprechenden Annahmen vom 
Ausmaß der Geldillusion ab (H. Hesse, 1983, S.68ff). Im folgenden wird davon 
ausgegangen, daß Hypothesen über das Verhalten der Wirtschaftssubjekte, die 
auf reale Faktoren abstellen, das tatsächliche Verhalten relativ besser beschrei-
ben. 
Bei der Entwicklung eines kaldorianischen IS-LM-Modells sind im ersten 
Schritt die Güter- und Geldmarktgleichgewichte isoliert zu bestimmen, und 
zwar jeweils in Abhängigkeit von Zins und Einkommensverteilung. Der Güter-
markt wird beschrieben durch das folgende auf Realgrößen bezogene Glei-
chungssystem: 
(1) Y, = C, + I, 
(2) Y, = L, + G, 
(3) S, = I, 
(4) S, = sL L, + s0 G, 
1 Aufgrund dieser Voraussetzung erübrigt sich die explizite Berücksichtigung des 
Arbeitsmarktes. 
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(5) I, = 10 - bi = 1r0 Y, - bi 
Gegenüber dem ursprünglichen Kaldor-Modell hat sich - abgesehen von der 
Umstellung auf Realgrößen - nur die Investitionsfunktion (5) geändert, die nun 
in klassischer Tradition eine negative Zinsabhängigkeit der geplanten realen 
Investitionsgüternachfrage unterstellt. Die autonome Komponente der Investi-
tionsfunktion (lo) kann als Anteil (1r0) am gegebenen realen Sozialprodukt 
dargestellt werden. Für die im Kaldor-Modell auftretende Investitionsquote gilt 
mithin: 
(6) 1r = 1r0 - (b/Y,) i 
Da die Relation zwischen realen Gewinnen und realem Sozialprodukt bei 
einheitlicher Deflationierung mit dem durchschnittlichen Preisniveau der norma-
len Gewinnquote entspricht, hängt die (reale) volkswirtschaftliche Sparquote in 
der bekannten Weise von der Einkommensverteilung ab: 
(7) s, /Y, = s = SL + (sG - sJ (G/Y) 
Aus (6) und (7) lassen sich alle Kombinationen von Zins und Gewinnquote 
ableiten, die - bei Konstanz des realen Sozialprodukts - mit einem Gleichge-
wicht auf dem Gütermarkt zu vereinbaren sind: 
(8) . Y, [ G] , = - 1r - s - (s - sJ -b O L G y 
Man erkennt, daß eine Erhöhung der Gewinnquote güterwirtschaftlich einen 
Rückgang des Zinsniveaus voraussetzt, weil dieser ceteris paribus investitions-
anregend und damit nachfrage- sowie preissteigernd wirken würde. 1 
Das um zinsabhängige Investitionen erweiterte Kaldor-Modell erlaubt allerdings 
noch keine eindeutige Bestimmung der Gewinnquote. Sofern der klassischen 
Investitionshypothese Bedeutung beizumessen ist, folgt daraus, daß Verteilungs-
1 Eine gewisse Schwäche des IS-LM-Modells liegt darin, daß mit Nominalzinsen 
operiert wird, obwohl eher eine Abhängigkeit der realen Investitionen vom Realzins 
anzunehmen ist. Zu Beginn eines Preissteigerungsprozesses kann der Realzins 
durchaus sinken, obwohl der Nominalzins bereits zunimmt. Daraus resultierende 
Investitionseffekte bleiben außer Betracht. 
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modelle kaldorianischer Prägung entweder implizit ein ausreichend elastisches 
Geldangebot voraussetzen (G. Blümle, 1975, S.164) oder auf die Berücksichti-
gung wesentlicher Bestimmungsfaktoren der Verteilung verzichten müssen. Ein 
gesamtwirtschaftliches Gleichgewicht bei Vollbeschäftigung bzw. gegebenem 
realen Sozialprodukt kann erst ermittelt werden, wenn aus den Geldmarktbezie-
hungen ein zweiter Zusammenhang zwischen Zins- und Gewinnquote abzuleiten 
ist. Den Ausgangspunkt bilden folgende Bestimmungsgleichungen für Geld-
angebot und -nachfrage: 
(9) LT, = k Y, 
(10) LS, = LSO - qi 
(11) M, = LT, + LS, 
(12) M, = WP 
Die reale Transaktionskasse (9) sei nach Maßgabe des Kassenhaltungskoeffi-
zienten proportional zum Realeinkommen. Für die reale Spekulationskasse (10) 
wird eine aus Vereinfachungsgründen lineare Abhängigkeit vom Zinssatz 
unterstellt. Gleichgewicht auf dem Geldmarkt liegt vor, wenn die reale Geld-
nachfrage zu Spekulations- und Transaktionszwecken mit dem realen Geld-
angebot übereinstimmt (11). Letzteres entspricht der von der Zentralbank 
exogen gegebenen Geldmenge dividiert durch das durchschnittliche Preisniveau 
(12). Aus den Geldmarktgleichungen resultiert zunächst eine LM-Funktion, die 
einen Zusammenhang zwischen Zins und Preisniveau herstellt: 
(13) i = .!_ (k Y + LS - M) q r o p 
Gesucht ist jedoch eine geldmarktseitige Verbindung zwischen Zins und Ge-
winnquote. Diese erhält man durch einfache Umformung der realen Geldmenge: 
(14) M = M -.!::__ y = M (l _ G) y 
p L p Y, r L y r 
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In Gleichung (14) sind die Geldmenge (M} und das reale Sozialprodukt (Y,) 
gegebene Größen. Dies gilt auch für die Lohnsumme (L), sofern man einen 
konstanten Lohnsatz (w) unterstellt, denn die Beschäftigung (A) ist kurzfristig 
durch das Produktionsvolumen determiniert [L = w A(Y,)]. Die reale Geldmen-
ge hängt unter diesen Voraussetzungen negativ von der Gewinnquote ab. Darin 
kommt zum Ausdruck, daß eine Erhöhung der Gewinnquote Preissteigerungen 
impliziert und infolgedessen mit einer Verminderung der realen Geldmenge 
einhergeht. Die Gleichungen (13) und (14) führen zu der LM-Funktion: 
(15) i = Y, [k + LSa - M (1 - G)] 
q Y, L Y 
Sie enthält alle Kombinationen von Zins und Gewinnquote, die mit einem 
Gleichgewicht auf dem Geldmarkt zu vereinbaren sind. Ein Anstieg der Ge-
winnquote impliziert nach Gleichung (15) eine Erhöhung des Zinssatzes, weil 
der zusätzliche Transaktionskassenbedarf, bedingt durch die Preissteigerungen, 
welche die Verteilungsumschichtung herbeiführen, aufgrund der gegebenen 
Geldmenge nur zu befriedigen ist, wenn aus der Spekulationskasse über steigen-
de Zinsen Mittel freigesetzt werden. 
Bei der Diskussion des normalen IS-LM-Modells wurde bereits auf die Proble-
matik der keynesianischen Begründung der LM-Funktion hingewiesen (vgl. 
Abschnitt B.11.3.a). Diese Kritik gilt auch für die kaldorianische Vollbeschäfti-
gungsvariante. Wiederum kann aber eine alternative Interpretation der LM-
Funktion von der Geldangebotsseite her gegeben werden. In der Realität ist die 
Geldmenge keine fixierte Größe, sondern paßt sich relativ elastisch an die 
Geldnachfrage an, solange das Geschäftsbankensystem im Bedarfsfall auf 
Zentralbankgeld zurückgreifen kann (A. Oberhauser, 1977, S.21lff). Allerdings 
ist zumindest bei flexiblen Wechselkursen ein Mitwirken der Notenbank im 
Rahmen der Refinanzierungsgeschäfte erforderlich. Solange sich die Preis-
steigerungen in Grenzen halten, kann von der Möglichkeit einer verstärkten 
Refinanzierung bei weitgehend unveränderten Zinsen ausgegangen werden. 
Spürbare Inflationstendenzen dürften die Geldpolitik dann zu einem restrikti-
veren Kurs mit der Folge einer Erhöhung der Zinsen veranlassen. Dies würde 
ebenfalls einen positiven Zusammenhang zwischen Zins- und Preisniveau 
begründen, der in der hier verwendeten LM-Funktion zum Ausdruck kommt. 
In Verbindung mit der kaldorianischen IS-Funktion (8) erlaubt die LM-Funktion 
(15) eine simultane Bestimmung von Zins und Einkommensverteilung. Für die 
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Gewinnquote im allgemeinen Gleichgewicht erhält man: 
(16) G y 
1C0 - SL - (b/q) (k + LS0 /Y, - M/L) 
Sa - SL + (l.yq) (M/L) 
Die damit korrespondierende Lohnquote ist: 
(17) L y 
Sa - n 0 + (1.yq) (k + LS0 /Y,) 
Sa - SL + (1.yq) (M/L) 
Schließlich gilt für den Gleichgewichtszins: 
(18) 
(n0 - sa) (M/L) + (sa - sJ (k + LS0 /Y,) Y, i=----------------
Sa - SL + (1.yq) (M/L) q 
Diese Kombinationen von Zins und Gewinn- bzw. Lohnquote zeichnen sich 
dadurch aus, daß sie sowohl Sparen und Investieren als auch Geldangebot und 
Geldnachfrage zum Ausgleich bringen. 
b. Wirkungen einer Variation nichtstaatlicher Modellparameter 
Die Übertragung der in der Einkommens- und Beschäftigungstheorie üblichen 
Vorgehensweise der simultanen Güter- und Geldmarktanalyse auf verteilungs-
theoretische Fragestellungen hat den Kreis der Bestimmungsfaktoren der Ein-
kommensverteilung deutlich erweitert. Hinsichtlich der Koordination von 
Sparen und Investieren werden die Unterschiede zwischen dem einfachen 
Kaldor-Modell und der IS-LM-Variante deutlich, wenn man die Wirkungen 
einer zunehmenden Investitionsneigung am Beispiel einer Erhöhung von r 0 
betrachtet. Aus (16) und (17) folgen die Verteilungseffekte: 
(19) d(G/Y) = 1 = _ d(I/Y) 
dn0 Sa - SL + (1.yq) (M/L) dn0 
Der kaldorianische Sensitivitätskoeffizient fällt unter Berücksichtigung monetä-
rer Faktoren geringer aus. Die zusätzliche Größe im Nenner wird einerseits von 
der Zinselastizität der Investitionsgüternachfrage (b) und der spekulativen 
Kassenhaltung (q), andererseits von der Lohn- (L) und Geldpolitik (M) be-
stimmt. Die Verminderung des Verteilungsmultiplikators basiert darauf, daß 
Nachfrageschwankungen, die sich bei gegebener Produktion im Preisniveau 
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niederschlagen, zu einer gleichgerichteten Veränderung des Zinsniveaus führen, 
sofern die LM-Funktion normal verläuft. Im vorliegenden Fall resultiert aus 
Gleichung (18) der Zinseffekt: 
(20) 
(Y, /q) (M/L) 
SG - SL + (b/q) (M/L) 
Er sorgt dafür, daß der ursprüngliche Nachfrageanstieg durch eine gegenläufige 
Veränderung der zinsinduzierten Investitionen zum Teil wieder ausgeglichen 
wird. Für den gesamten Investitionsquotenzuwachs gilt: 
(21) 
SG - SL + (b/q) (M/L) 
Dem gegenüber der Ausgangslage verbleibenden Überhang der geplanten Inve-
stitionen passen sich die Ersparnisse im Zuge der Verteilungsumschichtung an: 
(22) ds = (sG - sJ d(G/Y) = d1r 
Dabei kommt es zu Preissteigerungen, die sich in der bekannten Weise aus der 
Lohnquotenformel (17) und dem Verteilungsmultiplikator (19) ableiten lassen: 
(23) 1 
Erwartungsgemäß bleibt die Inflationsrate hinter der des einfachen Kaldor-
Modells zurück. 1 Insgesamt zeigt sich, daß Zins- und Verteilungsmechanismus 
im kaldorianischen IS-LM-Modell zusammenwirken. Der Zinsmechanismus 
sorgt für eine partielle Anpassung der Nachfrage nach investierbaren Mitteln [1r 
= f(i)] und übernimmt damit einen Teil der Anpassungslast, die im Ausgangs-
modell allein dem Verteilungsmechanismus zugefallen war. Diesem kommt mit 
der erforderlichen Anpassung des Angebots an investierbaren Mitteln [s = 
f(G/Y)] jedoch weiterhin erhebliche Bedeutung zu. 
Das folgende Diagramm 15 soll die Funktionsweise der kaldorianischen Voll-
beschäftigungsvariante des IS-LM-Modells illustrieren. Der linke obere Qua-
drant enthält die zinsabhängige Investitionsquotenfunktion, der rechte untere 
1 Formal äußert sich dies in dem gegenüber s0 -1r gestiegenen Wert des Nenners: r 0 
ist kleiner als rund hinzu kommt der positive Faktor (b/q) (k + LSo/Y,). 
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Diagramm 15: Die Koordination von Sparen und Investieren 
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Quadrant die verteilungsabhängige Sparquotenfunktion. Im linken unteren 
Quadranten kommt die Gütermarkt-Gleichgewichtsbedingung zum Ausdruck. 
Aus diesen Komponenten läßt sich die IS-Funktion im rechten oberen Quadran-
ten konstruieren. Ihr Schnittpunkt mit der nicht eigens hergeleiteten LM-Funk-
tion markiert das allgemeine Gleichgewicht. 
In der Ausgangslage sei die Investitionsfunktion 1r(i) gegeben, aus der in 
Verbindung mit der Sparfunktion die untere IS-Funktion resultiert. Das System-
gleichgewicht ist zunächst durch i und G/Y gekennzeichnet. Eine Erhöhung der 
autonomen Investitionsgüternachfrage verschiebt die Investitionsfunktion auf 
1r*(i) und damit die IS-Funktion auf IS*. Die Anpassung an den Zuwachs der 
autonomen Investitionen erfolgt über einen Anstieg des Zinsniveaus auf i* 
sowie eine Erhöhung der Gewinnquote auf G/Y*. Der höhere Zins reduziert die 
zinsabhängigen Investitionen, so daß sich per saldo nicht 1r0 , sondern nur 1r* als 
neue Investitionsquote einstellt. Dieser entspricht die Sparquote s*, die aufgrund 
der Verteilungsumschichtung zugunsten der Unternehmer im neuen Gleichge-
wicht realisiert werden kann. 
Auch Änderungen im Sparverhalten lassen sich durch kombinierte Zins- und 
Verteilungseffekte beschäftigungsneutral absorbieren. Partielle Ableitung von 
Gleichung (16) nach den gruppenspezifischen Sparquoten führt zu: 
1/Y (24) d(G/Y) = 
dsL SG - SL + (b/q) (A(/L) 
und 
(25) d(G/Y) = 
dsG 
G/Y 
SG - SL + (b/q) (A(/L) 
Da die LM-Funktion unverändert bleibt, gilt für den Zinseffekt in beiden 
Fällen: 
(26) di = [(Y, /q) (A(IL)] d(G/Y) 
Eine erhöhte Sparneigung der Lohn- bzw. Gewinnempfänger führt also im 
vorliegenden Modell zu einem Rückgang von Gewinnquote und Zinsniveau. Die 
Zinssenkung dämpft den Verteilungseffekt zu Lasten der Unternehmer durch die 
Anregung zinsinduzierter Investitionen. 
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Neben den Bestimmungsfaktoren der IS-Funktion können natürlich auch die 
Parameter der LM-Funktion variieren. Von besonderem Interesse ist hier der 
Faktor M/L, in dem sich geld- und lohnpolitische Maßnahmen niederschlagen. 1 




und im Falle einer Variation der Lohnsumme, die unter den getroffenen An-





Aus (27) und (28) geht hervor, daß M/L steigt, wenn die Geldmenge erhöht 
oder der (Nominal-)Lohnsatz gesenkt wird. Die Gewinnquote reagiert nach 




Sa - SL + (b/q) (M/L) 
Da lohn- und geldpolitische Maßnahmen die IS-Funktion nicht berühren, gilt für 
den Zinseffekt: 
(30) di = -[(Yr /b) (sa - sJJ d(G/Y) 
Ein Wachstum der Geldmenge führt demnach ebenso wie ein Rückgang des 
Lohnsatzes zu einem Anstieg der Gewinnquote bei gleichzeitiger Senkung des 
Zinsniveaus. Wie kommen diese Wirkungen zustande? 
Im Falle einer Geldmengenerhöhung ist die Zinssenkung erforderlich, damit ein 
Teil der überschüssigen Geldmenge durch die Spekulationskasse absorbiert 
werden kann. Infolge der rückläufigen Zinsen steigen aber auch die realen 
Investitionen. Dies wirkt bei Vollbeschäftigung inflationär, so daß der andere 
Teil der zunächst überschüssigen Geldmenge für Transaktionszwecke genutzt 
1 Man beachte, daß M/L die Relation von Geldmenge zu Lohnsumme bezeichnet und 
nicht mit dem Künel LM für "liquidity = money supply" verwechselt werden darf. 
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wird. Die Erhöhung des Preisniveaus läuft dann auf einen Anstieg der Gewinn-
quote hinaus. 
Etwas anders liegen die Zusammenhänge im Falle einer restriktiven Lohnpoli-
tik. Lohnsenkungen lassen die kaldorianische IS-Funktion unberührt. Sie führen 
zu einem parallelen Rückgang von Nachfrage und Stückkosten, so daß die 
Gewinnquote von dieser Seite her konstant bleibt. Der Nachfragerückgang hat 
jedoch Preissenkungen zur Folge, was den Transaktionskassenbedarf vermin-
dert. Auch hier entsteht also ein überschüssiges Geldangebot, das durch Zins-
senkungen und Mehrinvestitionen abgebaut wird. 
Analog zum keynesianischen IS-LM-Modell läßt sich auch für die kaldoriani-
sche Vollbeschäftigungsvariante konstatieren, daß der Einfluß monetärer Fakto-
ren (Geldmenge, Geldlöhne) umso geringer zu veranschlagen ist, je weniger die 
Investitionen auf Zinsänderungen reagieren. Eine hohe Zinselastizität der 
Spekulationskasse würde die Zins- und Gewinnquotenwirksamkeit einer V er-
schiebung der LM-Funktion zwar ebenfalls in Frage stellen, ist jedoch in einer 
vollbeschäftigten Wirtschaft keine realistische Annahme. 
2. Zins- und Verteilungswirkungen der Staatsverschuldung 
a. Erweiterung des Modells durch Einkommensteuer wui Staatsausgaben 
Das kaldorianische IS-LM-Modell ermöglicht eine erweiterte Analyse der 
Wirkungen einer zusätzlichen Staatsverschuldung bei Vollbeschäftigung. Wäh-
rend die klassische Theorie in diesem Fall zwangsläufig ein crowding out der 
privaten Investitionen über den Zinsmechanismus ableitet, kommt nun dem 
Verteilungsmechanismus erhebliche Bedeutung für die Anpassung des Sparens 
zu. Staatseinnahmen und -ausgaben werden in der gewohnten Weise modelliert. 
Gegeben sei eine proportionale Einkommensteuer und autonom fixierte reale 
Staatsausgaben für Güter und Dienstleistungen. Dann ist der Gütermarkt durch 
das folgende Gleichungssystem charakterisiert: 
(1) Y, = C, + 1, + As,,, 
(2) Y, = L,n + G,n + T, 
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(3) S, = I, + D, = I, + As,,, - T, 
(5) I, + 1r0 Y, - b i 
(6) Asv = a Y, 
(7) T, = t Y, 
Aus den Gleichungen (1) bis (7) folgt die erweiterte kaldorianische IS-Funktion: 
(8) y [ G"] i = _!.. ,r - s + a - (1 - sJ t - (s - sJ -b O L a y 
In Verbindung mit der unveränderten LM-Funktion: 
(9) i = Y, [k + LSO _ M (1 _ G)] 
q Y, L Y 
gelangt man unter Berücksichtigung von Gn=(l-t)G zu der gleichgewichtigen 
Nettogewinnquote: 
(10) 
1r0 - sL + a - (1 - sJ t - (b/q) (k + LS0 /Y, - M/L) 
Sa - SL + (b/q) [M/(1 - t)L] 
Die damit korrespondierende Nettolohnquote ist: 
(II) 
Sa - 1r0 - a + (1 - sa) t + (b/q) (k + LS0 /Y,) 
Sa - SL + (b/q) [M/(1 - t)L] 
Simultan mit der Einkommensverteilung läßt sich wiederum der Zinssatz 
bestimmen: 
(12) 
[1r0 - Sa + a - (1-sa)t] [M/(1-t)LJ + (sa-sJ(k+LS0 /Y,) Y, i=----------------.::._ _ _.c_ __ 
Sa - SL + (b/q) [M/(1 -t)L] q 
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Variationen der bereits bekannten Modellgrößen haben im IS-LM-Modell mit 
Staat grundsätzlich die gleichen Wirkungen wie im Ausgangsmodell. Von 
besonderem Interesse sind nun aber die zusätzlich ins Spiel kommenden staatli-
chen Aktionsparameter. Es stellt sich die Frage, welche Wirkungen von einer 
zusätzlichen Staatsverschuldung in einer vollbeschäftigten Wirtschaft ausgehen, 
wenn Zins- und Verteilungsmechanismus zusammen für eine Anpassung des 
Sparens und gegebenenfalls auch der Investitionen sorgen können. 
Betrachtet wird eine kreditfinanzierte Erhöhung der Staatsausgabenquote 
[d(DN) = da]. Sie führt nach Gleichung (10) zu einem multiplikativen Anstieg 





Sa - SL + (b/q) [M/(1-t) L] 
d(L"/Y) 
da 
Der Verteilungsmultiplikator fällt unter Berücksichtigung des monetären Sektors 
geringer aus als im einfachen Kaldor-Modell mit Staat. Ursache ist der indu-
zierte Anstieg des Zinsniveaus, der sich aus Gleichung (13) und der LM-Funk-
tion (9) unter Berücksichtigung von G" = (1-t)G ergibt: 
(14) di 
da 
(Y, /q) [M/( 1 -t)LJ 
s 6 - SL + (b/q) [M/(1 -t)L] 
Er führt zu einem partiellen crowding out der privaten Investitionen. Die 






SG - SL + (b/q) [M/(1-t)LJ 
Eine volle Kompensation der wachsenden Staatsausgaben- durch die rückläufige 
Investitionsquote tritt nicht ein. Auf dem Gütermarkt verbleibt ein Nachfrage-
überhang, der durch Preissteigerungen abgebaut wird. Aus der Nettolohnquo-
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Damit findet eine Verteilungsumschichtung zugunsten der Unternehmer statt, 
die den erforderlichen Anstieg der volkswirtschaftlichen Sparquote bewirkt: 
(17) ds = (sG - sJ d(GYY) = d1r + da 
Prinzipiell gleichartige Wirkungen ergeben sich im Falle kreditfinanzierter 
Steuersenkungen [d(D/Y) = -dt]. Der Nettolohnquoteneffekt: 
(18) d(L"/Y) 
dt 
1 - SG - (b/q) [M/(1-t)YJ 
SG - SL + (b/q) [M/(1 -t)L] 
wird gegenüber dem Kaldor-Modell ohne Geldmarkt ebenso abgeschwächt wie 
der N ettogewinnquoteneffekt: 
(19) d(GYY) 
dt 
1 - SL - (b/q) [M/(1-t)LJ (G/Y) 
SG - SL + (b/q) [M/(1-t)L] 
Da auch im Vergleich zu kreditfinanzierten Mehrausgaben eine geringere Zins-
und Verteilungswirksamkeit zu konstatieren ist, kann man schließen, daß eine 
höhere Staatsverschuldung 10 einer vollbeschäftigten Wirtschaft umso mehr 
private Investitionen verdrängt, je stärker sie auf zusätzliche Staatsausgaben 
zurückgeht. Allerdings wird dabei von negativen (Anreiz-)Wirkungen der 
Besteuerung auf die Investitionstätigkeit ebenso abgesehen wie von einer positi-
ven Beziehung zwischen Investitions- und Gewinnquote. Derartige Aspekte 
dürften die These von der größeren Investitionsfeindlichkeit kreditfinanzierter 
Staatsausgaben zumindest relativieren. 
Die Wirkungen der Staatsverschuldung in einer kaldorianischen IS-LM-Welt 
sollen anhand des folgenden Diagramms 16 noch einmal zusammengefaßt und 
verdeutlicht werden. Der linke obere Quadrant enthält nun die kombinierte 
Investitions-Staatsausgabenfunktion, die aufgrund der Investitionskomponente 
negativ vom Zins abhängt. Der rechte untere Quadrant zeigt die kombinierte 
Spar-Steuerfunktion, aufgrund der Sparkomponente positiv abhängig von der 
(Netto-)Gewinnquote. Im linken unteren Quadranten kommt die erweiterte 
Gütermarkt-Gleichgewichtsbedingung zum Ausdruck. Aus diesen Elementen 
läßt sich die IS-Funktion im oberen rechten Quadranten entwickeln, deren 
Schnittpunkt mit der LM-Funktion das Systemgleichgewicht markiert. 
Ein Anstieg der Staatsausgabenquote von a auf a * verschiebt die kombinierte 
Investitions-Staatsausgabenfunktion nach links und damit die IS-Funktion nach 
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Diagramm 16: Zins- und Verteilungseffekte der Staats-
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rechts oben. Die Folge ist eine Erhöhung des Zinsniveaus von i auf i* sowie 
ein Anstieg der Nettogewinnquote von G0 /Y aufG0 /Y*. Das höhere Zinsniveau 
reduziert die Investitionsquote von 1r auf 1r*. Der crowding-out-Effekt läßt sich 
im Diagramm an der Differenz zwischen 1r+a* und 1r*+a* ablesen. Der per 
saldo verbleibende Nachfragezuwachs, der in der Differenz zwischen 1r*+a* 
und 1r+a zum Ausdruck kommt, erhöht die Gewinnquote so stark, daß die 
volkswirtschaftliche Sparquote auf den neuen Gleichgewichtswert s* ansteigt. 
Insgesamt zeigt sich, daß eine zusätzliche Verschuldung des Staates in einer 
vollbeschäftigten Wirtschaft bei unelastischem Geldangebot und zinsreagiblen 
Investitionen sowohl ein erhöhtes Angebot (Verteilungsmechanismus) als auch 
eine verminderte Nachfrage nach investierbaren Mitteln (Zinsmechanismus) zur 
Folge hat. Darin liegt eine klare Analogie zur keynesianischen Unterbeschäfti-
gungsvariante des IS-LM-Modells. Wie bei diesem basieren die abgeleiteten 
Wirkungen aber auch hier in starkem Maße auf der klassischen Investitions-
funktion. Man kann zeigen, daß der crowding-out-Effekt an Bedeutung verliert, 
wenn die realen Investitionen nicht allein vom Zins, sondern auch von den 
realen (Netto-)Gewinnen bestimmt werden. 1 Eine entsprechend ergänzte In-
vestitionsfunktion wäre: 
(20) I, = 1r0 Y, - b i + p G," 
Kombination mit den bekannten Funktionen für Ersparnis und Staatsverschul-
dung führt zu der modifizierten IS-Funktion: 
Man erkennt daran, daß der Faktor ß wie eine Verminderung der Sparneigung 
der Unternehmer wirkt. In Verbindung mit der unveränderten LM-Funktion 
ergibt sich als gleichgewichtige Nettogewinnquote: 
1 Aufgrund der Annahme eines real gegebenen Sozialprodukts ist es allerdings nicht 
sinnvoll, die Auslastungsabhängigkeit der Investitionsgüternachfrage im Sinne des 
Akzeleratorprinzips modellmäßig zu berücksichtigen. Sie dürfte in der Realität 
jedoch eine stärkere Rolle spielen als die Abhängigkeit von den Gewinnen (vgl. 
Abschnitt A.11), vor allem weil die Erhöhung der Güternachfrage der Gewinn-
steigerung zeitlich vorausgeht. 
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(22) G" y 
1'0 - SL + a - (1 - sJ t - (lvq) (k + LS0 /Yr - M/L) 
Sa - /J - SL + (4'q) [M/(1-t)L] 





Sa - ß - SL + (4'q) [M/(1-t)L] 






Zins- und Gewinnquotenänderung bestimmen nun gemeinsam über die Reaktion 
der Investitionsquote: 
(25) dn = ß d(G '1/Yr) - (b/Y) di 




(b/q) [M/(1 -t)LJ - ß 
Sa - SL + (4'q)[M/(J -t)L] - /J 
Ein crowding out ist nicht mehr zwingend, sondern hängt davon ab, wie zins-
bzw. gewinnelastisch die Investitionen sind. Falls: 
(27) ß = (4'q) [M/(1 -t)L] 
bleibt die Investitionsquote von kreditfinanzierten Veränderungen der staatlichen 
Ausgabenquote unberührt. Das heißt jedoch nicht, daß der Verteilungsmechanis-
mus die Anpassungslast in diesem Fall alleine trägt. Vielmehr sorgt der Zins-
mechanismus dafür, daß der für sich genommen investitionsfördemde Gewinn-
quotenanstieg durch eine Veränderung der zinsabhängigen Investitionen neutra-
lisiert wird, was wiederum den Gewinnquotenzuwachs im Ganzen begrenzt. 
Zins- und Gewinnquotenänderung dürften sich in ihren Wirkungen auf die 
Investitionsquote zwar nicht gerade aufheben, aber man kann festhalten, daß der 
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crowding-out-Effekt unter Berücksichtigung gewinnabhängiger Investitionen 
weniger ins Gewicht fällt. 
b. Beracksichtigwig verschiedener Steuern und 
nicht ausgeschütteter Gewinne 
Das hier präsentierte kaldorianische IS-LM-Modell kann problemlos durch 
verschiedene Faktoren erweitert werden, die bereits im einfachen Kaldor-
Modell modifizierend Berücksichtigung fanden. Dazu gehört die Differenzie-
rung nach alternativen Formen der Besteuerung ebenso wie die Bedeutung der 
nicht ausgeschütteten Gewinne für die Funktionsweise des Verteilungsmechanis-
mus. Da die Wirkungszusammenhänge zum Teil bereits genauer erläutert 
wurden, beschränken sich die folgenden Überlegungen auf Aspekte, die durch 
den erweiterten theoretischen Ansatz zusätzlich ins Spiel kommen. 
(1) Direkte versus indirekte Einkommensbesteuerung 
Während indirekte Steuern (T; = ~ Y) bei gleicher Steuerquote im Modell ohne 
Geldmarkt keinen Einfluß auf die Verteilung hatten, sondern nur auf ein relativ 
höheres Preisniveau hinausliefen, ergeben sich nun größere Abweichungen zur 




i = Y, [k + LS o - M] 
q Y, p 
M = M _.!::.._ y = M [l _ t. _ G] y 
p L pY, r L I y r 
bezogen auf die Nettogewinnquote (die hier der Bruttogewinnquote entspricht) 
umzuformulieren: 
(30) i = Y, [k + LSO - M (1 - t. - G)] 
q Y, L ' Y 
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In Verbindung mit der IS-Funktion: 
(31) i = :, [ 1r0 - sL + a - (1 - sJ t; - (sG - sJ ~] 
folgt die Gewinnquote im Systemgleichgewicht: 
(32) G y 
1r0 - sL + a - (1-sJ t; - (b/q) [k+LS0 /Y,-(M/L) (1-t;)l 
SG - SL + (b/q) (M/L) 
Gegenüber einer direkten Einkommensteuer (Abschnitt C.III.2.a, Gleichung 10) 
ergibt sich eine Verminderung von Zähler und Nenner. Ceteris paribus kann 
man zeigen, daß die Gewinnquote per saldo umso geringer ausfällt, je stärker 
der Staat auf indirekte Steuern zurückgreift. Bei indirekter Besteuerung gilt: 
(33) d(G"/Y) 
dt; 
1 - SL + (b/q) (M/L) 
SG - SL + (b/q) (M/L) 
Hingegen erhält man bei direkter Besteuerung: 
(34) d(G"/Y) = 
dt 
1 - SL + (b/q) (M/L) (G "/Y) 
SG - SL + (b/q) [M/(1-t)L] 
Betragsmäßig ist der Steuerquotenmultiplikator bei direkter Besteuerung niedri-
ger, das heißt eine Substitution von t durch ti würde die Nettogewinnquote 
reduzieren. Der Grund liegt darin, daß mehr indirekte Steuern ein höheres 
Preisniveau und damit einen höheren Zins sowie geringere Investitionen im-
plizieren. Vor diesem Hintergrund ist die populäre These, indirekte Steuern 
seien leichter überwälzbar und auch wachstumsfreundlicher als direkte, zu 
relativieren. 
Man darf allerdings nicht übersehen, daß die ceteris-paribus-Klausel im vor-
liegenden Zusammenhang problematisch erscheint. Insbesondere die Voraus-
setzung einer in beiden Systemen gleichen Geldmenge ist kaum realistisch. Die 
Zentralbank dürfte im allgemeinen dazu tendieren, eine Anhebung indirekter 
Steuern in Form einer höheren "unvermeidbaren" Preissteigerungsrate bei der 
Festlegung von Geldmengenzielen zu berücksichtigen. Wenn die Geldpolitik 
infolgedessen etwas expansiver ausfällt, ergibt sich eine weitgehende Korn-
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pensation der von der Besteuerung ausgehenden Verteilungseffekte zu Lasten 
der Unternehmergewinne. 1 
(2) Differenzierte Lohn- wuJ Gewinnbesteuerung 
Wenn im Rahmen der direkten Einkommensbesteuerung unterschiedliche 
Steuersätze für Löhne und Gewinne zur Anwendung kommen, wird die Steuer-
quote zu einer verteilungsabhängigen modellendogenen Größe. Dies hat Rück-
wirkungen auf die Zins- und Verteilungseffekte kreditfinanzierter Mehrausgaben 
des Staates in einer vollbeschäftigten Wirtschaft, die nun im Hinblick auf die 
crowding-out-Debatte diskutiert werden sollen. 
Unter Berücksichtigung der verteilungsabhängigen Bestimmungsgleichung für 
die Steuerquote: 
(35) 
erhält man die LM-Funktion: 
(36) i = Y, [k + LSD - M (1 - Gn/Y )] 
q Y, L 1 - tG 
sowie die IS-Funktion: 
Im Systemgleichgewicht ist die Nettogewinnquote: 
1 Unter der Annahme, daß indirekte Steuern mit einer entsprechend höheren Geld-
menge verbunden sind, stimmen auch die Verteilungsmultiplikatoren der autonomen 
Nachfragekomponenten in beiden Systemen weitgehend überein. Volle Kompensa-
tion der Steuerwirkungen würde sich im übrigen bei einem Geldmengenwachstum 
gemäß dM/M = -dt/(1-t) ergeben (t = direkter Einkommensteuersatz). 
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(38) G" y 
1r0 - SL + a - (1 - sJ tL - (b/q) (k + LS0 /Yr - M/L) 
(1 - sJ (ta - tJ + (b/q) (M/L) 
Sa - SL + ------------
1 - tG 
Aus (35) und (38) resultiert die Nettolohnquote: 
(39) L" y 
+ (1 - sa) ta + (b/q) (k + LS0 /Yr) 
(1 - sa) (ta - tJ + (b/q) (M/L) 
1 - tG 
Aus den Gleichungen (38) und (39) geht hervor, daß eine differenzierte Lohn-
und Gewinnbesteuerung auch im IS-LM-Modell zu einer Abschwächung der 
Verteilungswirkungen einer zusätzlichen Staatsverschuldung führt, wenn der 
Gewinn- den Lohnsteuersatz übersteigt. Die von staatlichen Mehrausgaben 
induzierte Verteilungsumschichtung zugunsten der Unternehmer: 
(40) d(G"/Y) = v (1 - ta) 
da 
mit V = __________ l_________ _ 
(sa - sJ (1 - ta) + (1 - sJ (ta - tJ + (b/q) (M/L) 
wird von einer Erhöhung der Steuerquote begleitet, was auf eine Teilkonsolidie-
rung der ursprünglichen Zusatzverschuldung hinausläuft. Der Steuerquoten-
anstieg: 
(41) : = V (tG - tJ 
fällt allerdings unter Berücksichtigung monetärer Faktoren geringer aus, da der 
Zinsmechanismus das Ausmaß der Verteilungsänderungen zusätzlich begrenzt. 
Die Erhöhung des Zinsniveaus folgt aus (36) und (40): 
(42) di Yr M =V- -
da q L 
Sie hat ein partielles crowding out der privaten Investitionen zur Folge: 
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(43) dtr b M = V -
da q L 
Dem per saldo verbleibenden Zuwachs der Nachfrage nach investierbaren 
Mitteln steht nach Ablauf der Anpassungsprozesse ein zusätzliches Sparen 
gegenüber. Die volkswirtschaftliche Sparquote steigt gemäß: 
(44) : = v fso (1 - to> - SL (1 - tJJ 
Insgesamt kann man festhalten, daß eine differenzierte Lohn- und Gewinn-
besteuerung mit to > tL die Zins- und Verteilungswirkungen kreditfinanzierter 
Staatsausgaben in einer vollbeschäftigten Wirtschaft bremst. 1 Bei gleichen 
monetären Rahmenbedingungen ist infolgedessen auch eine Abschwächung 
zinsbedingter crowding-out-Effekte zu erwarten. 
(3) Beracksichtigung nicht ausgeschalteter Gewinne 
Bei der Diskussion der nicht ausgeschütteten Gewinne ergab sich, daß diese 
zumindest kurzfristig die Koordination von Sparen, Investieren und Staatsver-
schuldung erheblich erleichtern. Daher erscheint die Vermutung naheliegend, 
daß sie in einem IS-LM-Modell, in dem grundsätzlich crowding-out-Effekte zu 
erwarten sind, deren Ausmaß begrenzen können. Die folgenden Überlegungen 
basieren wiederum auf einer proportionalen Beziehung zwischen ausgeschütteten 
Gewinnen und Sozialprodukt (G. = aY), das heißt auf der Annahme kurzfristig 
stabiler realer Gewinnausschüttungen. Da sich das Sparen der Gewinnempfän-
ger nun aus den einbehaltenen Gewinnen nach Steuern (G0n) sowie den mit der 
Sparquote der Unternehmerhaushalte (su) multiplizierten ausgeschütteten Gewin-
nen nach Steuern (G.8) zusammensetzt, ergibt sich bei allgemeiner propor-
tionaler Einkommensbesteuerung die durchschnittliche volkswirtschaftliche 
Sparquote: 
1 Da die Transmission von Nachfrageimpulsen über Preisänderungen erfolgt, ist klar, 
daß die hier nicht eigens abgeleitete Inflationsrate geringer ausfällt als im Einkom-
mensteuermodell. 
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(45) s = [sL - (1 - su) a] (1 - t) + (1 - sJ (G"/Y) 
Sie muß im Gleichgewicht der Summe aus zinsabhängiger Investitionsquote und 
Staatsverschuldung entsprechen: 
(46) s = 1e0 - (b/Y,) i + a - t 
Bei gegebener LM-Funktion: 
(47) i = Y, lk + LSo - M (1 - G n/Y)] 
q Y, L 1-t 
resultiert als gleichgewichtige Nettogewinnquote: 
(48) 
1e0 + a - t - [sL-(1-su)a] (1-t) (b/q) (k+LS0/ Y,-WL) 
1 - SL + (bjq) [M/(1 - t) L] 




1 - SL + (b/q) [M/(1-t)LJ 
fällt unter Berücksichtigung der Flexibilität der nicht ausgeschütteten Gewinne 
deutlich kleiner aus. Mithin haben kreditfinanzierte Mehrausgaben des Staates 
relativ geringere Zinssteigerungen zur Folge: 
(50) di = Y, (b/q) [M/(1-t)LJ 
da b 1 - SL + (b/q) [M/(1-t) L] 




(bjq) [M/( 1 -t) L] 
1 - SL + (bjq) {M/(1-t) L] 
Das Sparen paßt sich an die per saldo gestiegene Summe von Investitions- und 
Staatsausgabenquote an: 
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(52) ds 
da 1 - sL + (b/q) [M/(1-t) L] 
Hinsichtlich der Koordination von Sparen, Investieren und Staatsverschuldung 
nimmt die Effizienz des Verteilungsmechanismus also zu, wenn sich Gewinn-
änderungen vorwiegend in den nicht ausgeschütteten Gewinnen niederschlagen. 
Im Gegenzug verliert der Zinsmechanismus an Bedeutung und ein crowding out 
privater Investitionen durch höhere kreditfinanzierte Staatsausgaben wird 
weniger wahrscheinlich. 
3. Crowding-out-Effekte der Staatsverschuldung bei Vollbeschäftigung 
Die in dieser Arbeit vorgestellte kaldorianische Vollbeschäftigungsvariante des 
IS-LM-Modells ermöglicht eine Analyse der gesamtwirtschaftlichen Wirkungen 
der Staatsverschuldung, die über die reine Kreislaufbetrachtung hinausgehend 
monetäre Faktoren berücksichtigt. Daraus ergeben sich neben einer differenzier-
teren Sicht der Verteilungszusammenhänge auch neue Erkenntnisse über die 
Rückwirkungen einer zusätzlichen Kreditnahme des Staates auf die private 
Investitionstätigkeit, die an dieser Stelle kurz zusammengefaßt werden sollen. 
Selbst Anhänger der keynesianischen Einkommens- und Beschäftigungstheorie 
würden in der Regel konzedieren, daß in einer vollbeschäftigten Wirtschaft, in 
der Realeinkommensänderungen - von Wachstumseffekten abgesehen - ausge-
schlossen sind, eine höhere Staatsverschuldung zu Lasten der privaten Investi-
tionen gehen muß. Dies erklärt auch die große Einmütigkeit in der Beurteilung 
der sogenannten strukturellen Defizite, von denen meist angenommen wird, sie 
seien ohne negative Rückwirkungen auf Produktion und Beschäftigung aktiv zu 
konsolidieren. Als ein Ergebnis der Überlegungen zur Kombination von Zins-
und Verteilungsmechanismus ist jedoch festzuhalten, daß ein crowding out der 
Investitionen auch bei Vollauslastung der Produktionskapazitäten keineswegs 
zwingend erscheint. 
Eine weitgehend investitionsunschädliche Anpassung an kreditfinanzierte staatli-
che Mehrausgaben (oder Steuersenkungen) ist immer dann möglich, wenn der 
meist übersehene kaldorianische Verteilungsmechanismus für ein Wachstum der 
privaten Ersparnisse sorgen kann. Der Spielraum für Änderungen in der ge-
samtwirtschaftlichen Einkommensverteilung hängt natürlich auch davon ab, 
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inwieweit die monetären Gegebenheiten Preissteigerungen ohne Produktions-
und Beschäftigungseinbußen zulassen. Infolgedessen reduzieren eine hohe 
Zinselastizität der spekulativen Kassenhaltung sowie ein elastisches Geldangebot 
(flacher Verlauf der LM-Funktion) völlig analog zur keynesianischen Unterbe-
schäftigungsvariante des IS-LM-Modells das Ausmaß zinsbedingter crowding-
out-Effekte. Klar ist auch, daß von der güterwirtschaftlichen Seite her eine 
geringe Zinselastizität der Investitionsgüternachfrage ( steiler Verlauf der IS-
Funktion) die negativen Wirkungen dennoch eintretender Zinssteigerungen 
begrenzt. 
Neben den Faktoren, die sich im Hinblick auf die Verdrängung privater In-
vestitionen in einer vollbeschäftigten Wirtschaft grundsätzlich in gleicher Weise 
auswirken wie bei Unterbeschäftigung, sind weitere Bestimmungsgrößen zu 
beachten, die im Zusammenhang mit den Verteilungsaspekten zusätzlich ins 
Spiel kommen. Die Analyse kreditfinanzierter Mehrausgaben des Staates hat 
gezeigt, daß ein crowding out umso weniger zu erwarten ist, je stärker die 
realen Investitionen von den realen Gewinnen abhängen und vor allem je 
stärker sich Gewinnänderungen in den nicht ausgeschütteten Gewinnen nieder-
schlagen. Gewinninduzierte Investitionen können dafür sorgen, daß ein simulta-
ner Anstieg von Zins und Gewinnquote per saldo nicht mit einem Rückgang der 
Investitionen einhergeht, obwohl die zinsabhängigen Investitionen sinken. Eine 
hohe Flexibilität der nicht ausgeschütteten Gewinne läuft darauf hinaus, daß die 
Ersparnisse auf Verteilungsänderungen besonders stark reagieren, begrenzt also 
den erforderlichen Preisanstieg und die damit verbundene Erhöhung des Zins-
niveaus. 
Unter Berücksichtigung der Interdependenzen zwischen Einkommensverteilung, 
Investitionsgüternachfrage und privaten Ersparnissen ist die These von den 
Verdrängungswirkungen der Staatsverschuldung in einer vollbeschäftigten 
Wirtschaft zu relativieren. Ein weiterer Einwand kommt hinzu, wenn die 
Steuerquote aufgrund einer differenzierten Lohn- und Gewinnbesteuerung 
positiv von der (Netto-)Gewinnquote abhängt. In diesem Fall ergeben sich bei 
zunächst kreditfinanzierten Mehrausgaben Selbstkonsolidierungseffekte, die das 
Ausmaß des bei konstanter Investitionsquote erforderlichen zusätzlichen Sparens 
vermindern. Insgesamt kann man daher konstatieren, daß ein crowding out 
privater Investitionen zwar eine mögliche, aber keineswegs zwingende Folge 
einer höheren Staatsverschuldung bei Vollbeschäftigung ist. 
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IV. Zusammenfassung: Der Verteilungsmechanismus bei 
gegebenem Sozialprodukt 
Die kaldorianische Kreislauftheorie der Verteilung hat darauf aufmerksam 
gemacht, daß die Koordination von Sparen, Investieren und Staatsverschuldung 
nicht nur über den klassischen Zins- und/oder den keynesianischen (Real-)Ein-
kommensmechanismus erfolgen kann. Bei gegebenem realen Sozialprodukt 
besteht darüber hinaus die Möglichkeit einer Anpassung durch Änderungen in 
der makroökonomischen Einkommensverteilung. So führen beispielsweise 
Mehrinvestitionen in einer vollbeschäftigten Wirtschaft zu nachfragebedingten 
Preissteigerungen, die eine reale Verdrängung des privaten Konsums bewirken 
und sich in einem Anstieg der Gewinnquote niederschlagen. Da aus Gewinnen 
relativ mehr gespart wird, läuft diese Verteilungsumschichtung zugunsten der 
Unternehmer auf eine Erhöhung der volkswirtschaftlichen Sparquote hinaus. 
Im Rahmen einer Erweiterung des ursprünglichen Kaldor-Modells durch staatli-
che Aktivitäten wurde gezeigt, daß Variationen der Staatsverschuldung ebenfalls 
mit Verteilungseffekten einhergehen, die für eine Anpassung des privaten 
Sparens sorgen können, ohne die Investitionstätigkeit zu beeinträchtigen. Dabei 
bewirken kreditfinanzierte Mehrausgaben im Vergleich zu betragsmäßig identi-
schen Steuersenkungen einen stärkeren Anstieg der (Netto-)Gewinnquote; eine 
auf die Verteilung bezogene Analogie zum Haavelmo-Theorem. Auch bei 
Vollbeschäftigung kann sich eine zusätzliche Staatsverschuldung in begrenztem 
Maße selbst konsolidieren: Wenn der Gewinn- den Lohnsteuersatz übersteigt, 
variiert die Steuerquote positiv mit dem Anteil der Gewinne am Sozialprodukt. 
Höhere Staatsausgaben wirken dann weiterhin gewinnquotensteigernd, aller-
dings abgeschwächt durch den Entzugseffekt der gleichzeitig eintretenden 
Erhöhung der Steuerquote, die den per saldo erforderlichen Sparquotenzuwachs 
reduziert. 
Der vergleichsweise höhere Anteil des Sparens an den Gewinnen ist eine für 
das Funktionieren des Verteilungsmechanismus entscheidende Voraussetzung. 
Sie kann durchaus mit Blick auf das Sparverhalten der Unternehmer(-haushalte) 
begründet werden, etwa mit dem Hinweis, "daß sich die Gewinnempfänger 
veranlaßt sehen, für ihre Altersvorsorge und für die Aufrechterhaltung ihres 
Unternehmens selbst zu sparen, während die Lohnempfänger aufgrund der 
Zwangsmitgliedschaft in der Sozialversicherung und aufgrund ihrer abhängigen 
beruflichen Tätigkeit eine geringere Motivation zum Sparen haben" (B. Külp, 
1981, S.11). In der Realität dürfte jedoch ein anderer Zusammenhang stärker 
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ins Gewicht fallen, auf den Kaldor selbst hingewiesen hat: Gewinnänderungen 
schlagen sich - zumindest kurzfristig und bei den Gesellschaftsunternehmen -
vorwiegend in den nicht ausgeschütteten Gewinnen nieder, die ex definitione in 
vollem Umfang gespart werden. 
Anhand einer entsprechenden Erweiterung des Kaldor-Modells wurde zunächst 
gezeigt, daß der Anteil der Gewinne am Sozialprodukt umso kleiner ist, je 
größer der Anteil der einbehaltenen an den gesamten Gewinnen ausfällt. Damit 
wird die Erklärung der Gewinnverteilung zu einem verteilungstheoretisch 
relevanten Problem. Als empirisch gestützte Hypothese kann diesbezüglich der 
Ansatz von Lintner gelten, nach dem die einbehaltenen Gewinne den Charakter 
einer Restgröße haben, weil die ausgeschütteten Gewinne infolge einer kon-
servativen, an Vergangenheitswerten orientierten Dividendenpolitik der Unter-
nehmen kurzfristig relativ stabil sind. 
Eine einfache Möglichkeit, diesen Tatbestand modellmäßig zu erfassen, besteht 
in der Annahme eines annähernd konstanten Anteils der ausgeschütteten Gewin-
ne am Sozialprodukt, dessen Höhe weiterhin real gegeben sei. Man gelangt 
dann zu einer Verteilungsformel, die sich von der Kaldor-Gleichung vor allem 
durch einen geringeren Verteilungsmultiplikator unterscheidet. Darin kommt die 
Pufferfunktion der nicht ausgeschütteten Gewinne zum Ausdruck: Sie erhöhen 
die Effizienz des Verteilungsmechanismus hinsichtlich der Bewältigung von 
Diskrepanzen zwischen Sparen, Investieren und Staatsverschuldung. 
Kreditfinanzierte Mehrausgaben des Staates führen unter Berücksichtigung der 
relativen Stabilität der Gewinnausschüttungen zwar weiterhin zu einer Erhöhung 
von Preisniveau und Nettogewinnquote. Da der Anteil der einbehaltenen an den 
gesamten Gewinnen jedoch im Zuge des Umverteilungsprozesses wächst, kann 
die Anpassung des Sparens an die höhere Staatsverschuldung vorwiegend aus 
den einbehaltenen Gewinnen erfolgen. Daher fällt der Preis- und Verteilungs-
effekt, der den erforderlichen Anstieg der volkswirtschaftlichen Sparquote 
herbeiführt, geringer aus als im einfachen Kaldor-Modell mit Staat. 
In einer vollbeschäftigten Wirtschaft basiert der Verteilungsmechanismus auf 
Preisänderungen, die den Transaktionskassenbedarf berühren. Daher erscheint 
es naheliegend, die Kreislauftheorie der Verteilung, die Kaldor selbst als 
keynesianisch deklariert hat (N. Kaldor, 1962, S.227), durch Einbeziehung des 
monetären Sektors im Sinne einer Vollbeschäftigungsvariante des IS-LM-Mo-
dells zu erweitern. Unter der klassischen Annahme zinsabhängiger Investitionen 
erhält man aus der Kaldor-Formel einen güterwirtschaftlich negativen Zusam-
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menhang zwischen Zins und Gewinnquote. Die Geldmarktgleichungen führen 
bei real gegebenem Sozialprodukt zu einer positiven Beziehung zwischen Zins 
und Preisniveau, die sich bei konstantem Lohnsatz in eine entsprechende 
Beziehung zwischen Zins und Gewinnquote überführen läßt. Der Schnittpunkt 
dieser kaldorianischen IS- und LM-Funktionen markiert das Systemgleichge-
wicht, das heißt die Kombination von Zins und Gewinnquote, die Sparen und 
Investieren sowie Geldangebot und Geldnachfrage bei Vollbeschäftigung zum 
Ausgleich bringt. 
Während die klassische Theorie ein crowding out der privaten Investitionen als 
zwingende Folge einer zusätzlichen Staatsverschuldung betrachtet, gelangt man 
im einfachen Kaldor-Modell zum entgegengesetzten Ergebnis einer ausschließli-
chen Verdrängung des privaten (Arbeitnehmer-)Konsums. In der Vollbeschäfti-
gungsvariante des IS-LM-Modells wirken nun beide Mechanismen zusammen. 
Beispielsweise bewirken kreditfinanzierte Mehrausgaben des Staates einen 
multiplikativen Anstieg der Nettogewinnquote, der jedoch durch ein partielles 
zinsbedingtes crowding out der privaten Investitionen gebremst wird. Allerdings 
kann man zeigen, daß der crowding-out-Effekt an Bedeutung verliert, mögli-
cherweise sogar in das Gegenteil verkehrt wird, wenn die Investitionsgüternach-
frage nicht nur vom Zins, sondern auch von den Gewinnen abhängt. 1 Des 
weiteren begrenzt eine hohe Flexibilität der nicht ausgeschütteten Gewinne die 
negativen Rückwirkungen einer wachsenden Staatsverschuldung auf die private 
Investitionstätigkeit. In diesem Fall passen sich die Ersparnisse leichter an 
Veränderungen der Nachfrage nach investierbaren Mitteln an, das heißt die 
erforderliche Umschichtung in der Einkommensverteilung und die damit ein-
hergehenden Zinseffekte fallen kleiner aus. 
1 Wie bereits erwähnt, dürfte neben diesen Größen der Auslastungsgrad der Produk-
tionskapazitäten einen starken, wenn nicht entscheidenden Einfluß auf die Investi-
tionstätigkeit ausüben; ein Aspekt, der wegen der Vollbeschäftigungsannahme hier 
nicht berücksichtigt werden konnte. 
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D. Der Verteilungsmechanismus in einer unterbeschäftigten Wirtschaft 
Wie die empirischen Erfahrungen zeigen, geht ein im Konjunkturverlauf 
schwankender Auslastungsgrad des Produktionspotentials mit in der Regel 
gleichgerichteten Veränderungen der Einkommensverteilung einher. Die folgen-
den Überlegungen beschäftigen sich mit der Frage nach möglichen Ursachen für 
das Auftreten simultaner Einkommens- und Verteilungseffekte in einer unterbe-
schäftigten Wirtschaft. Der Schwerpunkt liegt auf der Analyse kurzfristiger 
Anpassungsprozesse, so daß der Kapazitätseffekt der Investitionen außer Be-
tracht bleiben kann. 
1. Die Erfassung von Einkommens- und Verteilungseffekten 
durch Multiplikatoren 
Der keynesianische Einkommensmechanismus basiert auf den multiplikativen 
(und eventuell auch akzelerativen) Wirkungen einer exogenen Veränderung der 
privaten Investitionen auf das reale Sozialprodukt. Selbstverständlich können 
auch andere Faktoren, im einfachen Modell etwa eine Variation der Sparquote, 
multiplikative Einkommensänderungen auslösen. Die Argumentation für die 
Investitionsgüternachfrage ist daher beispielhaft zu verstehen. Analytisch läßt 
sich der Zusammenhang zwischen autonomer Investitions- (dl0 ) und induzierter 
Einkommensänderung (dY) durch den Einkommensmultiplikator (m) erfassen. 
Er entspricht im einfachsten Fall einer geschlossenen Volkswirtschaft ohne 
Staat, in der die gesamte Investitionsgüternachfrage autonom fixiert wird, dem 
Kehrwert der marginalen Sparquote: 
(1) m = dYjd/0 = 1/s 
Analog zum Einkommensmultiplikator können Lohn- (mJ und Gewinnmultipli-
katoren (Illo) gebildet werden, die angeben, wie Löhne und Gewinne auf eine 
Variation der Investitionsgüternachfrage reagieren: 
(2) mL = dl/d/0 = m (dl/dY) 
(3) mG = dG/d/0 = m (dG/dY) 
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Der Lohn- bzw. der Gewinnmultiplikator entspricht allgemein dem mit der 
marginalen Lohn- (dL/dY) bzw. Gewinnquote (dG/dY) gewichteten Einkom-
mensmultiplikator. Dieser stimmt wiederum mit der Summe der Teilmultiplika-
toren überein, solange keine weiteren Einkommenskategorien zu unterscheiden 
sind (m = mL + m0 ). Die folgenden Überlegungen beziehen sich auf den 
Zusammenhang zwischen Einkommens- und Gewinnmultiplikator, können aber 
ohne weiteres auf den hier nicht eigens berücksichtigten Lohnmultiplikator 
übertragen werden. 
Der keynesianische (Real-)Einkommensmechanismus in reiner Form setzt 
voraus, daß die Einkommensverteilung im Multiplikatorprozeß konstant bleibt. 
Dies impliziert identische Wachstumsraten von Gewinnen und Gesamteinkom-
men und damit Gleichheit von marginaler und durchschnittlicher Gewinnquote: 
(4) dG/dY = G/Y 
Für den Gewinnmultiplikator gilt in diesem Fall: 
(5) ma = m (dG/dY) = m (G/Y) 
Solange der Einkommensmechanismus allein für die Koordination von Sparen 
und Investieren verantwortlich ist, entspricht der Gewinnmultiplikator also dem 
Produkt aus durchschnittlicher Gewinnquote und Einkommensmultiplikator. Die 
Gewinne schwanken stärker als das Sozialprodukt, wenn der Gewinnmultiplika-
tor den mit der durchschnittlichen Gewinnquote gewichteten Einkommens-
multiplikator übersteigt: 1 
(6) ma = m (dG/dY) > m (G/Y) 
Die Ersparnisse können sich dann beispielsweise an eine Erhöhung der In-
vestitionen sowohl über reale Einkommensverbesserungen als auch über eine 
Verschiebung der Anteile am Sozialprodukt zugunsten der stärker sparenden 
Gewinnempfänger anpassen. 
Das Zusammenwirken von Einkommens- und Verteilungsmechanismus in einer 
unterbeschäftigten Wirtschaft muß sich darin äußern, daß der Realeinkommens-
1 Die theoretische Analyse wird noch zeigen, daß der umgekehrte Fall von der Nach-
frageseite her nicht sinnvoll begründet werden kann. 
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effekt einer Veränderung der autonomen Nachfrage kleiner ausfällt als dies 
ohne Verteilungsänderung der Fall wäre. Nun hängt der Einkommensmultiplika-
tor wie erwähnt von der marginalen volkswirtschaftlichen Sparquote ab. Wenn 
man anstelle der keynesianischen eine kaldorianische Sparfunktion mit unter-
schiedlichen Sparneigungen der Lohn- und Gewinnempfänger verwendet: 1 
(7) S = sL L + s0 G = [sL + (s0 - sJ (G/Y)J Y 
wird die marginale volkswirtschaftliche Sparquote zu einer grundsätzlich ver-
teilungsabhängigen Größe, die mit der marginalen Gewinnquote variiert: 
(8) s = dS/dY = sL + (sa - sJ (dG/dY) 
Solange nur der Einkommensmechanismus zum Zuge kommt, entspricht die 
marginale der durchschnittlichen Gewinnquote und man erhält folgenden Multi-
plikator: 
(9) m 1 
Allgemein gilt jedoch unter den getroffenen Annahmen: 2 
(10) 1 m =---------
sL + (sa - sJ (dGJdY) 
Ein Vergleich von (9) und (10) belegt, daß eine überproportionale Veränderung 
der Gewinne im Konjunkturverlauf den Einkommensmultiplikator reduziert, 
sofern aus zusätzlichen Gewinnen relativ mehr gespart wird als auch zusätzli-
chen Löhnen. Mit anderen Worten: Ein hoher Gewinnmultiplikator geht ceteris 
paribus mit einem niedrigen Einkommensmultiplikator einher. 
1 Die Sparfunktionen unterscheiden sich nicht nur hinsichtlich der marginalen Spar-
neigung. Bei Kaldor fehlt auch eine autonome Konsumkomponente, die ein Ausein-
anderfallen von marginaler und durchschnittlicher gruppenspezifischer Sparquote zur 
Folge hätte. Auf eine entsprechende Erweiterung, die keine besonderen Schwierig-
keiten bereiten würde, soll jedoch der Einfachheit halber verzichtet werden, zumal 
auch der keynesianische Einkommensmechanismus ohne Rückgriff auf den autono-
men Konsum auskommen kann. 
2 Diese Version des Investitionsmultiplikators findet sich auch bei G. Schmitt-Rink, 
1969/70, S.370. 
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Die folgende modelltheoretische Analyse soll zeigen, welche Faktoren für kom-
binierte Einkommens- und Verteilungseffekte in einer unterbeschäftigten Wirt-
schaft verantwortlich sein können und wie die möglichen Anpassungsprozesse 
aussehen. Durch Spezifizierung makroökonomischer Angebots- und Nach-
fragebedingungen wird sich der hier nur allgemein skizzierte Zusammenhang 
zwischen den Multiplikatoren konkretisieren lassen. Vorläufig bleibt festzuhal-
ten, daß ein Vergleich zwischen Einkommens- und Gewinnmultiplikator darüber 
Auskunft geben kann, ob Einkommens- und Verteilungsmechanismus bei der 
Koordination von Sparen und Investieren zusammenwirken oder nicht. 
II. Ansatzpunkte einer Kombination von 
Einkommens- und Verteilungsmechanismus 
1. Die Verbindung von Monopolgrad- und 
Kreislauftheorie der Verteilung 
Kombinierte Einkommens- und Verteilungseffekte lassen sich nur im Rahmen 
theoretischer Ansätze erklären, die eine systematische Beziehung zwischen der 
Höhe des realen Sozialprodukts und der Lohn- bzw. Gewinnquote herstellen. 
Einen Zugang zu dieser Problematik eröffnen verschiedene Versuche, die 
nachfrageorientierte Verteilungstheorie Kaldors mit angebotsorientierten Ansät-
zen zu verbinden. 1 Ausgangspunkt ist die Überlegung, daß die Kaldor-Formel 
einen Freiheitsgrad besitzt, sobald man die Annahme der Konstanz des realen 
Sozialprodukts aufgibt. Diese Lücke kann durch Einbeziehung gesamtwirt-
schaftlicher Angebotsfunktionen geschlossen werden (B. Külp, 1981, S.56). Da 
die monopolgradtheoretische Sicht der Angebotsseite einer Volkswirtschaft 
(nicht nur) nach Auffassung des Verfassers der Realität näher kommen dürfte 
als die neoklassisch-grenzproduktivitätstheoretische Alternative, bildet ihre 
Verknüpfung mit der Kreislauftheorie der Verteilung den Schwerpunkt der 
folgenden Diskussion des Zusammenwirkens von Einkommens- und Vertei-
lungsmechanismus. 
1 Einen Überblick über die Möglichkeiten einer Synthese gibt R. Lüdeke, 1969 und 
1971/72, S.309ff. 
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a. Die Kaldor-Formel als gesamtwirtschaftliche Nachjragefunktion 
Kaldor hat das keynessche Instrumentarium zur Erklärung der Einkommensver-
teilung herangezogen, mußte dafür aber von einem gegebenen realen Sozial-
produkt ausgehen. Diese Annahme fordert Kritik heraus: "Der Beitrag der 
Keynesschen Theorie bestand gerade darin, aufgezeigt zu haben, daß der 
marktwirtschaftliche Prozeß nicht automatisch und vor allem nicht in jeder 
einzelnen Periode ein Vollbeschäftigungsniveau garantiert. Wenn jedoch das 
reale Volkseinkommen je nach Konjunkturlage variieren kann, ist es unzweck-
mäßig, im Rahmen einer gesamtwirtschaftlichen Verteilungstheorie von einem 
vorgegebenen Sozialprodukt auszugehen" (B. Külp, 1981, S.55/56). 1 
Wird das reale Sozialprodukt nicht mehr als konstant angesehen, so erhält die 
Kaldor-Formel den Charakter einer gesamtwirtschaftlichen Nachfragefunktion, 
die einen Zusammenhang zwischen Gewinnquote und Sozialprodukt herstellt. 
Bei real gegebener Investitionsgüternachfrage (1, = l0 ) ist nun die Investitions-
quote ('ll' = liY,) und damit der Anteil der Gewinne am Sozialprodukt vom 
Einkommensniveau abhängig: 
(1) G y 
Partielle Ableitung nach dem realen Sozialprodukt führt zu: 
(2) 
das heißt ein Anstieg des realen Sozialprodukts impliziert ceteris paribus von 
der Nachfrageseite her einen Rückgang der Gewinnquote: Bei unveränderten 
Realinvestitionen kann ein gesamtwirtschaftliches Gleichgewicht auf einem 
höheren Einkommensniveau nur erreicht werden, wenn die durchschnittliche 
Sparquote infolge einer Verteilungsumschichtung zu Lasten der Unternehmer 
sinkt. Die Verteilungsänderung muß über Preissenkungen oder ein Zurück-
bleiben der Nominallohnerhöhungen hinter dem Produktivitätsfortschritt erfol-
gen, um die reale Konsumgüternachfrage so stark anzuheben, daß sie zusam-
men mit den gegebenen Investitionen dem größeren Sozialprodukt entspricht. 
1 Umgekehrt könnte man auch der keynesianischen Theorie vorwerfen, gesamtwirt-
schaftliche Verteilungsaspekte zu vernachlässigen. 
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Die negative Beziehung (1) zwischen Realeinkommen und Gewinnquote wird 
im folgenden als EVN-Funktion bezeichnet, da sie alle Kombinationen von 
(Real-)Einkommen (E) und Verteilung (V) umfaßt, die von der Nachfrageseite 
(N) her ein gesamtwirtschaftliches Gleichgewicht von Sparen und Investieren 
ermöglichen. Die Analogie zur IS-Funktion, welche die güterwirtschaftlich 
gleichgewichtigen Kombinationen von Zins und Einkommen enthält, liegt auf 
der Hand. Das folgende Diagramm 17 zeigt zwei EVN-Funktionen, die für 
gegebene Werte der gruppenspezifischen Sparquoten, aber unterschiedlichem 
Niveau der autonomen Investitionen abgeleitet wurden. 1 
Offensichtlich ist eine simultane Bestimmung von Einkommen und Verteilung 
aus den Kreislaufzusammenhängen allein nicht möglich. Angenommen in 
Diagramm 17 kennzeichne der Punkt a auf den EVN-Funktion die Ausgangs-
lage, in der die Einkommens-Verteilungskombination (Y,; G/Y) realisiert sei. 
Durch eine Erhöhung der autonomen Investitionsgüternachfrage von I, auf I,* 
verschiebe sich die EVN-Funktion auf EVN*. Würde die Anpassung an die 
gestiegenen Investitionen ausschließlich über den Einkommensmechanismus 
erfolgen, so wäre b die neue Gleichgewichtslösung mit der Einkommens-Vertei-
lungskombination (Y,*; G/Y). Der Einkommensmultiplikator wäre in diesem 
Fall: 
(3) 
Y; - Y, 1 
=--------
1; - 1, SL + (sG - sJ (G/Y) 
Hätte dagegen der Verteilungsmechanismus allein die Anpassungslast zu tragen, 
so wäre c der neue Gleichgewichtspunkt mit der Kombination (Y,; G/Y*). Der 
kaldorianische Sensitivitätskoeffizient würde das Ausmaß der Gewinnquoten-
relativ zur Investitionsänderung bestimmen: 
(4) G/Y- -G/Y = 1 
1; - I, (sG - sJ Y, 
.1 Die EVN-Funktion schneidet die Abszissenachse beim Wert 1/sL (B. Külp, 1981, 
S.57). Der Grund liegt darin, daß bei einer (hypothetischen) Gewinnquote von Null 
die Arbeitnehmer das gesamte Sparen aufbringen müssen: (S, = sL L, = sL Y, = 
I, für G/Y = 0). 
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G/Y 










Die Punkte b und c grenzen die Bandbreite der im Falle eines Nachfragean-
stiegs möglichen neuen Gleichgewichtslösungen ein. Streng genommen kann 
dies zwar nicht ohne weiteres behauptet werden, aber es ist unwahrscheinlich, 
daß als Ergebnis einer nicht mit Kostensteigerungen einhergehenden Nachfra-
geerhöhung die Gewinnquote bei rückläufiger Produktion oder die Produktion 
bei rückläufiger Gewinnquote steigt. Genaueres läßt sich allerdings erst nach 
Spezifizierung der Angebotsbedingungen sagen. Gesucht ist eine angebotsseitige 
Beziehung zwischen Realeinkommen und Gewinnquote, mit deren Hilfe man 
eine EVA-Funktion konstruieren kann, deren Schnittpunkt mit der EVN-Funk-
tion dann das Einkommens-Verteilungsgleichgewicht bestimmt. Im reinen 
Keynes-Fall (Unterbeschäftigung) muß diese Angebotsfunktion offenbar hori-
zontal, im reinen Kaldor-Fall (Vollbeschäftigung) vertikal verlaufen. Im Vor-
dergrund der weiteren Überlegungen stehen aber die Zwischenlösungen, die 
eine Kombination von Einkommens- und Verteilungsmechanismus beinhalten. 
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Da sie innerhalb der Strecke b-c auf der EVN*-Funktion liegen, kann man das 
Problem auch dahingehend konkretisieren, ob es Anhaltspunkte für einen 
angebotsseitig positiven Zusammenhang zwischen Gewinnquote und realem 
Sozialprodukt gibt. 
b. Die Angebotsbedingungen aus monopolgradtheoretischer Sicht 
In der kaldorianischen Kreislauftheorie der Verteilung werden die gesamtwirt-
schaftlichen Angebotsbedingungen grob vereinfacht. Das reale Sozialprodukt ist 
eine gegebene Größe, so daß die Nachfragefaktoren das Preisniveau und damit 
auch den Anteil der Arbeitnehmer bzw. Unternehmer am Gesamteinkommen 
bestimmen. Wenn man neben der Produktionsmenge und der davon abhängigen 
Beschäftigung auch den Nominallohnsatz konstant läßt, variiert das Preisniveau 
im einfachen Kaldor-Modell nur mit der Investitionsquote und den gruppen-
spezifischen Sparquoten. Damit wird jedoch ein Hauptproblem der Verteilungs-
theorie, nämlich die Beziehung zwischen Lohn- und Preisniveau (K,Bartmann, 
1981, S.176), ohne Berücksichtigung des preispolitischen Verhaltens der Unter-
nehmer und damit nur unbefriedigend gelöst. 
Die Rolle der Anbieter reduziert sich bei Kaldor darauf, den Preis an V erände-
rungen der nominellen Nachfrage anzupassen. So führen Nominallohnerhöhun-
gen über den Produktivitätsfortschritt hinaus, die einen Anstieg der Stückkosten 
hervorrufen, nur dann zu Preissteigerungen, wenn sie auch nachfragewirksam 
verausgabt werden. 1 Die Passivität der Unternehmer im Überwälzungsprozeß, 
die damit unterstellt wird, dürfte in der Realität so kaum zu finden sein. 
In der Monopolgradtheorie hat die Preispolitik der Unternehmer genau den 
umgekehrten Stellenwert: Sie wird zum wesentlichen Bestimmungsfaktor der 
Einkommensverteilung.2 Ausgangspunkt ist die Überlegung, daß in der Wirt-
1 Es läßt sich zeigen, daß derartige Nominallohnerhöhungen im Kaldor-Modell sogar 
Preissenkungen implizieren, wenn die Lohnerhöhungen in vollem Umfang zusätzlich 
gespart werden (dSL = dL). Preisniveauneutralität wäre bereits gegeben, wenn die 
Arbeitnehmer aus den Lohnerhöhungen soviel sparen würden wie die Unternehmer 
aus zusätzlichen Gewinnen (dSL = s0 dL). 
2 Eine detaillierte Untersuchung der Zusammenhänge zwischen der Preispolitik der 
Anbieter und der gesamtwirtschaftlichen Einkommensverteilung findet sich bei J. 
Lübbert, 1964. 
150 
Wolfgang Scherf - 978-3-631-75184-8
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 07:22:58AM
via free access
schaft monopolistische Marktformen dominieren (Oligopole, monopolistische 
Konkurrenz). Auf solchen Märkten können die Unternehmen ihre Absatzpreise 
- im Gegensatz zum Fall der vollkommenen Konkurrenz - selbst beeinflussen. 
Allerdings gilt dies unter Oligopolbedingungen nur für die führenden Firmen 
des Marktes, während die konkurrierenden Produzenten, die Preisanpasser, sich 
an den Preisführern orientieren müssen (N. Kaldor, 1983, S.49). 
Empirische Untersuchungen zeigen, daß in der betrieblichen Praxis kostenbezo-
gene Kalkulationsmethoden eine dominierende Rolle spielen (S. Wied-Nebbe-
ling, 1984 und 1985; Coutts/Godley/Nordhaus, 1978). Wegen der unvollkom-
menen Kenntnis einzelner Preis-Absatz-Funktionen und Unsicherheiten über 
Reaktionen der Konkurrenz kann die Preisbildung eben nicht nach dem theoreti-
schen Idealprinzip der eindeutigen und sicheren Gewinnmaximierung erfolgen. 1 
Die Unternehmen orientieren sich vielmehr in erster Linie an den Stückkosten, 
auf die sie einen begrenzt nachfrageabhängigen branchenüblichen Gewinn-
zuschlag anwenden, um die Absatzpreise zu bestimmen (E. Kowalski, 1978, 
S.88). Wenn die Unternehmen nicht Gefahr laufen wollen, aufgrund des Fixko-
stenanstiegs bei rückläufiger Nachfrage konkurrenzunfähig zu werden, müssen 
sie bei der Preisbildung von den variablen Kosten pro Stück oder von den 
gesamten Stückkosten bei Normalauslastung der Produktionskapazitäten ausge-
hen (H. Schierenbeck, 1981, S.229). 
Die variablen Stückkosten werden in der Monopolgradtheorie bis zur normalen 
Auslastung der Produktionskapazitäten als annähernd konstant angesehen (E. 
Scheele, 1980, S.275). Dies dürfte mit der Realität recht gut übereinstimmen, 
solange man von stabilen Beschaffungspreisen für die Produktionsfaktoren 
ausgehen kann. Die alternativen Kalkulationsverfahren unterscheiden sich daher 
in erster Linie durch die Behandlung fixer Kostenbestandteile. Sie werden bei 
der Preisbildung entweder von vornherein ausgeschlossen oder - bezogen auf 
den normalen Auslastungsgrad - als konstante Größe verrechnet. Unter Berück-
sichtigung entsprechender Differenzen bei der Festlegung des Gewinnzuschlags, 
der bezogen auf die variablen Kosten höher angesetzt werden muß, wenn der 
1 Daß konventionelle Preissetzungsverfahren nicht nur Ausdruck von monopolisti-
schen Elementen sind, sondern eng mit dem Unsicherheitsproblem zusammen-
hängen, betont K.W. Rothschild, 1981, S.114. 
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gleiche Stückgewinn erzielt werden soll, führen beide Methoden jedoch zu 
weitgehend übereinstimmenden Ergebnissen. 1 
Dies sei anhand einer Kostenfunktion mit einer fixen <Kr) und einer nach 
Maßgabe der variablen Stückkosten (k_.) mengenproportionalen Komponente 
verdeutlicht: 
(5) K = K1 + k„ X 
Für die Durchschnittskosten bei Normalauslastung (Suffix n) gilt dann: 
(6) K„ /X,. = K1/X,. + k,, 
Preisbildung auf der Basis der gesamten Stückkosten bei Normalauslastung führt 
zu: 
(7) p = (1 + z,.) (k,, + K1 /X,.) 
mit z0 für den Gewinnzuschlag auf die Durchschnittskosten. Preisbildung nach 
Maßgabe der variablen Stückkosten impliziert hingegen: 
(8) p = (1 + z) k,, 
mit z für den Gewinnzuschlag auf die variablen Kosten. Die Preise stimmen 
überein, wenn: 
(9) 
z,. + k1 z=--~>z 
1 - k " 'f 
mit 
das heißt der Gewinnzuschlag z übersteigt den theoretisch äquivalenten Gewinn-
zuschlag Zn in einem Maße, welches vom Anteil der fixen an den gesamten 
Kosten bei Normalauslastung bestimmt wird. Da sich die alternativen Kalkula-
tionsverfahren unter Berücksichtigung der Beziehung (9) ineinander überführen 
lassen, wird es in der Regel ausreichen, die Wirkungsanalyse anhand der formal 
leichter überschaubaren Kalkulation nach Maßgabe der variablen Stückkosten 
vorzunehmen. 
1 Vgl. zur Preisbildung in der Monopolgradtheorie unter Berücksichtigung alternati-
ver Bezugsgrößen für den Gewinnzuschlag J. Kromphardt, 1967/68. 
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Im folgenden geht es weniger darum, spezielle Ausprägungen der Monopol-
gradtheorie zu diskutieren, sondern ausgehend von einem einfachen Grundmo-
dell deren generelle Wirkungsweise darzustellen und mit kaldorianischen 
Überlegungen zu verknüpfen. Die monopolgradtheoretische Modellierung der 
Angebotsseite sollte allerdings nicht dahingehend mißverstanden werden, daß 
Nachfragefaktoren bei der Preisbildung keine Rolle spielen würden. Es geht 
vielmehr nur darum, die kaldorianische Restriktion eines gegebenen realen 
Sozialprodukts durch eine realitätsnähere Angebotsfunktion zu ersetzen, mit der 
sich für Unterbeschäftigungssituationen typische Zusammenhänge zwischen 
Kosten und Preisen in der Tendenz erfassen lassen. Einen ersten Zugang zu 
dieser Problematik eröffnen die Modelle von A. Stobbe (1962, S.69ft) und E. 
Preiser (1961). 
c. Ausgangsmodell: Der Integrationsversuch von Stobbe und Preiser 
Die monopolgradtheoretischen Ansätze von Stobbe und Preiser können als 
Versuch gedeutet werden, das Kaldor-Modell unter Berücksichtigung der 
Angebotsbedingungen weiterzuentwickeln. Aufgrund der Annahme einer kosten-
bezogenen Preisbildung auf den Gütermärkten gelangen beide zu einer simulta-
nen Bestimmung von (Real-)Einkommen und Verteilung. Der wesentliche 
Unterschied zwischen den Modellen besteht in der Wahl der Bezugsgröße für 
den Gewinnzuschlag. Während Stobbe von den Lohnkosten pro Stück ausgeht, 
verwendet Preiser die eingesetzte Arbeitsmenge. 1 Bei konstantem Lohnsatz 
sind die Verfahren jedoch identisch (H. Bartmann, 1981, S.183ff). Für eine 
kurzfristige Analyse der gesamtwirtschaftlichen Wirkungen exogener Nach-
frageschwanlcungen erscheint diese Vereinfachung akzeptabel. Im folgenden 
kann daher mit der häufiger verwendeten und wohl auch realitätsnäheren 
Kalkulation auf Lohnkostenbasis argumentiert werden, die unter der genannten 
Voraussetzung beiden Modellen gerecht wird. 
Zu begründen bleibt, warum die Unternehmen bei der Preisbildung von den 
Lohnkosten pro Stück und nicht von den gesamten (variablen) Stückkosten 
ausgehen sollen. Diese Annahme ist nur mit erheblichen Einschränkungen als 
1 Vgl. zum Ansatz von Preiser auch G. Blümle, 1975, S.l76ff; D. Voggenreiter, 
1985, S.22ff. 
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Beschreibung des tatsächlichen Verhaltens der Unternehmen zu verstehen.1 Sie 
erleichtert jedoch die theoretische Analyse, ohne deren Aussagefähigkeit we-
sentlich zu beeinträchtigen (A. Stobbe, 1962, S.71). Die Preisbildung nach 
Maßgabe der variablen Stückkosten führt nämlich unter bestimmten Voraus-
setzungen zu den gleichen Ergebnissen wie eine Kalkulation auf Lohnkostenba-
sis. 
Die übliche monopolgradtheoretische Annahme der Konstanz der variablen 
Stückkosten basiert darauf, daß die Faktoreinsatzmengen kurzfristig weitgehend 
proportional mit der Produktionsmenge variieren, während die Faktorpreise 
gegeben sind. Wenn dies auch für den Produktionsfaktor Arbeit unterstellt 
wird, kann man eine Kalkulation auf der Grundlage der variablen Stückkosten 
bei entsprechend höherem Gewinnzuschlag vollwertig durch eine Kalkulation 
auf Lohnkostenbasis ersetzen. Zumindest für den effektiven Arbeitseinsatz 
dürfte eine Proportionalität zur Produktionsmenge bestehen. Möglicherweise 
trifft dies für die Arbeitskosten insgesamt trotzdem nicht zu, zum Beispiel weil 
die Unternehmer bei rückläufiger Nachfrage aus verschiedenen Gründen nur 
begrenzt in der Lage sind, Arbeitskräfte zu entlassen, so daß ungenutzte Reser-
ven entstehen. Die daraus resultierenden Wirkungen werden später diskutiert 
(vgl. Abschnitt D.11.4). 
Wenn die Lohnkosten insgesamt als variabel (L = L_,) und pro Stück als konstant 
angesehen werden (LvN, = lv), lassen sich die Zusammenhänge zwischen 
Preisbildung, Sozialprodukt und Einkommensverteilung im Rahmen eines 
einfachen Modells aufzeigen. Die Vorgehensweise orientiert sich an den Über-
legungen von Stobbe und Preiser, ohne diese im einzelnen aufzugreifen. Bei 
einer Kalkulation der Absatzpreise nach Maßgabe der variablen Lohnstückko-
sten Ov), die hier den gesamten (1) entsprechen: 
(10) l = 1/Y, = w A/Y, = L„ /Y, = l„ 
gilt für das Preisniveau: 
(11) p = (1 + z) l,. = (1 + z) l 
1 Immerhin belegen empirische Untersuchungen für die Bundesrepublik Deutschland 
den signifikanten Einfluß der Lohnstückkosten auf den Preisindex des Bruttosozial-
produkts. Vgl. G. Dieckheuer, 1975, S.385ff; T. Brinkmann, 1978, S.132ff. 
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mit z für den kostenbezogenen Gewinnzuschlag. Multiplikation mit dem realen 
führt zum nominellen Sozialprodukt: 
(12) Y = p Yr = (1 + z) l Yr 
Aufgrund der proportionalen Beziehung zwischen Lohnsumme und Produktion: 
(13) L = l Yr 
folgt für die Gewinne: 
(14) G = z l Yr 
Die aus der Preisbildung resultierende Gewinnquote lautet dann: 
(15) G z 
Y 1 + z 
Sie wird von den Unternehmern angestrebt und ist unabhängig von der gesamt-
wirtschaftlichen Nachfrage, also rein angebotsseitig bestimmt, solange die 
Unternehmen mit konstanten Gewinnzuschlägen operieren. Dieses Ergebnis 
entspricht bei gegebenem Lohnsatz sowohl der Monopolgradtheorie von Stobbe 
als auch der von Preiser. 
Fraglich erscheint, inwiefern die Monopolgradtheorien mit der kaldorianischen 
Kreislauftheorie der Verteilung vereinbart werden können. Stobbe und Preiser 
haben beide Ansätze miteinander verknüpft, ausgehend von der Überlegung, 
daß ein Marktgleichgewicht nur dann vorliegen kann, wenn die aus der Preis-
bildung resultierende angestrebte Gewinnquote der nachfrageseitig bestimmten 
Gewinnquote von Kaldor entspricht: 1 
(16) G z =--
y 1 + z 
1 Die Realität ist gekennzeichnet durch eine Abfolge von Ungleichgewichten. Aus der 
theoretischen Analyse gleichgewichtiger Zustände, die so in der Realität nie vor-
liegen, lassen sich jedoch Erkenntnisse über die Bewegungsrichtung eines ökonomi-
schen Systems gewinnen. Man sollte aber nicht übersehen, daß der Verteilungs-
mechanismus in erheblichem Maße Ungleichgewichtselemente umfaßt, wenn man 
den Einfluß der nicht ausgeschütteten Gewinne in Rechnung stellt. 
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Unter Berücksichtigung von 1r = 1/Y, = 1/Y, folgt aus Gleichung (16): 
(17) Y= l+z I r ----o 
SL + SG Z 
Diese Bestimmungsgleichung für das reale Sozialprodukt kann auch unmittelbar 
aus der kaldorianischen IS-Gleichgewichtsbedingung abgeleitet werden. 1 Wenn 
man die Gewinnquote in: 
(18) I, = 10 = [sL + (sG - sJ (G/Y)J Y, = S, 
durch Gleichung (15) substituiert, erhält man mit: 
(19) 1 Y, = --------- / 0 
z 
SL + (sG - sJ --
1 + z 
eine Formel, die der Gleichung (17) entspricht, aber die Analogie zum keyne-
sianischen Einkommensmultiplikator besser erkennen läßt. Damit wird einerseits 
klar, daß Stobbe und Preiser mit der Übereinstimmung von angebots- und 
nachfrageseitig bestimmten Gewinnquoten nur eine alternative Formulierung für 
die IS-Gleichgewichtsbedingung gewählt haben. Andererseits deuten sich bereits 
die Grenzen ihrer Synthese an. 
Der Multiplikator in Gleichung (19) enthält zwar die für Kaldor charakteristi-
schen gruppenspezifischen Sparneigungen, ist aber bei konstantem Gewinn-
zuschlag eine verteilungsunabhängige Größe. 2 Wenn sich das reale Investitions-
volumen oder die Sparneigung verändert, wird ein neues Gleichgewicht auf dem 
Gütermarkt durch eine Anpassung des Realeinkommens erreicht, während die 
1 Ein dritter Weg zur Ermittlung des realen Sozialprodukts besteht darin, das kaldo-
rianische Nachfragepreisniveau mit dem monopolgradtheoretischen Angebotspreis-
niveau gleichzusetzen. 
2 H.J. Ramser (1969, S.588) hat darauf hingewiesen, daß sich die Kaldor-Formel bei 
exogen determinierter Verteilung und gegebenem Investitionsniveau nicht vom 
statischen keynesschen Multiplikator unterscheidet. Diese einkommenstheoretische 
Interpretation schließt jedoch eine verteilungstheoretische aus. Die folgenden Über-
legungen werden zeigen, daß es Zwischenlösungen gibt, die keynesianische und 
kaldorianische Elemente enthalten. Vgl. zu Ramsers Kritik an der Kausalrichtung 
der nachfrageorientierten Verteilungstheorie auch R. Lüdeke, 1970, S.593ff; E. 
Forster, 1977b, S.98ff. 
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angebotsseitig determinierten Verteilungsquoten unberührt bleiben. 1 So führen 
zusätzliche Investitionen zu einem multiplikativen Einkommensanstieg, aus dem 
die erforderlichen zusätzlichen Ersparnisse resultieren. Aufgrund ihrer Realein-
kommenseffekte haben Investitionsschwankungen jedoch letztlich keinen Einfluß 
auf die Investitionsquote ( dY /Y, = dl,/1,), so daß die Verteilungsneutralität 
auch in der Kaldor-Formel zum Ausdruck kommt. 
Allerdings werden die kaldorianischen Überlegungen auf diese Weise darauf 
reduziert, daß der keynesianische Realeinkommensmultiplikator von den unter-
schiedlichen gruppenspezifischen Sparneigungen abhängt. Die Einkommensver-
teilung wird dagegen durch den Gewinnzuschlag fixiert, so daß die Nachfrage-
faktoren (sL, s0 und 1,) entgegen dem Kaldor-Modell nicht die Verteilungs-
quoten, sondern die dazu passende Höhe des Sozialprodukts bestimmen. 2 Der 
Verteilungsmechanismus bleibt damit im Hinblick auf die Koordination von 
Sparen und Investieren völlig wirkungslos. 
Zu beachten ist, daß diese Argumentation nur für eine unterausgelastete Wirt-
schaft gilt. Preiser setzt dagegen Vollbeschäftigung voraus, und das erklärt 
auch, warum er die völlige Analogie zum keynesianischen Multiplikator bestrei-
tet (E. Preiser, 1961, S.23ff): In diesem Fall führen Mehrinvestitionen zu 
nachfragebedingten Preissteigerungen und erst durch die Reaktion der Lohn-
empfänger, genauer gesagt durch eine entsprechende Erhöhung des Lohnsatzes, 
wird die Konstanz der Verteilung im Preiser-Modell gesichert. Dem wäre 
entgegenzuhalten, daß zunehmende Löhne weitere Preissteigerungen nach sich 
ziehen können. Die damit angesprochenen Probleme sollen hier jedoch nicht 
diskutiert werden. 
1 Daraus folgt für das weiter oben (vgl. Abschnitt D.11. l.a) entwickelte EVN-Dia-
gramm, daß eine gemäß Gleichung (15) horizontal verlaufende EVA-Funktion ein-
zubauen wäre, die dem reinen Keynes-Fall entsprechen würde. Neue Gesichtspunkte 
ergeben sich daraus nicht, so daß auf eine grafische Darstellung des Stobbe-Preiser-
Modells verzichtet werden kann. 
2 Diese Auffassung vertritt mit anderer Begründung auch H. Riese (1981, S.555ff). 
Danach hat die Investitionsgüternachfrage keinen Einfluß auf die Einkommensver-
teilung, denn vom Normalprofit abweichende Kreislaufgewinne wirken so auf die 
Investitionstätigkeit zurück, daß es wieder zu einer Angleichung von Zins und 
Profitrate kommt. Kaldors Theorie sei daher nur eine kurzfristige Theorie der 
Abweichungen dieser beiden Größen; eine These, der man angesichts der beträcht-
lichen Schwankungen der Investitions- und Gewinnquote (vgl. Abschnitt A.11) kaum 
zustimmen kann. 
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Festzuhalten bleibt, daß der Integrationsversuch von Stobbe und Preiser aus 
zweierlei Gründen nicht befriedigen kann: 
- Es handelt sich um keine echte Synthese angebots- und nachfrageorientierter 
Verteilungstheorien. Die Einkommensverteilung wird einseitig durch den 
Monopolgrad festgelegt, während die Nachfrage das Einkommensniveau be-
stimmt. 
- Die Anpassung des Sparens an Veränderungen der Nachfrage nach investier-
baren Mitteln vollzieht sich streng keynesianisch über Realeinkommensände-
rungen. Der Kaldor-Mechanismus wird faktisch wieder aus dem Modell 
eliminiert. 
Mit der Berücksichtigung der Angebotsbedingungen in Form einer kostenbezo-
genen Preisbildung liefern Stobbe und Preiser aber immerhin einen Ansatzpunkt 
für die Entwicklung weitergehender Modelle. 1 Dabei kann man zum einen an 
der Preisfunktion, zum anderen an der Kostenfunktion ansetzen. Beide werden 
im folgenden schrittweise modifiziert: (1) Zunächst bleibt die Kostenfunktion 
unverändert, das heißt es existieren weiterhin nur variable Lohnkosten, während 
das Preisbildungsverhalten flexibler und damit realitätsnäher modelliert werden 
soll. (2) Anschließend geht es unter der Annahme eines konstanten Preisniveaus 
um den Einfluß der fixen Lohnkosten und der Kapitalkosten auf Niveau und 
Verteilung des Sozialprodukts. 
2. Variable Gewinnzuschläge als Ursache simultaner 
Einkommens- und Verteilungseffekte 
a. Der Z.USammenhang zwischen Angebotspreisniveau und Veneilung 
Die Verteilungsneutralität exogener Nachfrageschwankungen im Ausgangs-
modell basiert unter anderem auf der Konstanz des lohnbezogenen Gewinn-
zuschlags. Diese Annahme scheint allerdings nicht realistisch zu sein. Es dürfte 
den tatsächlichen Verhältnissen besser entsprechen, wenn man davon ausgeht, 
daß die Unternehmen ihre grundsätzlich kostenbezogenen Gewinnzuschläge bei 
Absatzschwankungen in gewissem Umfang modifizieren (H. Hesse, 1983, 
1 Obwohl das hier präsentierte Ausgangsmodell den Überlegungen von Stobbe und 
Preiser nicht im einzelnen entspricht, wird es im folgenden der Einfachheit halber 
als Stobbe-Preiser-Modell beuichnet. 
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S.86ft). Sie dürften aufgrund einer rückläufigen (zunehmenden) Nachfrage ihre 
Vorstellungen über den durchsetzbaren Gewinnzuschlag nach unten ( oben) 
korrigieren. Ein derartiges Verhalten kann leicht in das Ausgangsmodell inte-
griert werden. 
Bezeichnet man den lohnbezogenen Gewinnzuschlag bei Normalauslastung mit 
z,, und geht der Einfachheit halber davon aus, daß der tatsächliche Gewinn-
zuschlag proportional mit dem Auslastungsgrad der Produktionskapazitäten 
variiert, so gilt: 
(1) z = z,, (Y, /Y,,) 
Daraus resultiert bei Konstanz der variablen und gesamten Lohnstückkosten 
folgende Bestimmungsgleichung für das Preisniveau: 
(2) p = (1 + z)lv = (1 + z) l = [l + z,, (Y, /Y,,)] l 
Nach Gleichung (2) liegt der Preis stets über den variablen Stückkosten, was 
der Realität entsprechen dürfte. Allerdings wird die Abhängigkeit der Angebots-
preise vom Auslastungsgrad vielleicht überbetont. Diesem Einwand könnte man 
dadurch Rechnung tragen, daß man einen Mindestgewinnzuschlag (Zo > 0) 
berücksichtigt, der auf keinen Fall, auch nicht bei starken Nachfragerückgän-
gen, unterschritten wird. Gleichung (1) wäre dann zu ersetzen durch: 
(3) z = z0 + (z,, - z) (Y, /Y,,) 
Da die Verwendung von Gleichung (3) an den grundlegenden Zusammenhängen 
nichts ändern, den formalen Aufwand jedoch erhöhen und das Modell unüber-
sichtlicher machen würde, bleibt diese Modifikation im folgenden außer Be-
tracht. 
Ausgehend von der Preisgleichung (2) lassen sich die neuen Einkommens-
gleichungen bilden: 
(4) Y = p Y, = [l + z,, (Y,/Y,,)J l Y, 
(5) L = l Y, 
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(6) G = Y - L = [z,. (Y, /Y J l Y, 
Für die von den Unternehmern angestrebte Gewinnquote erhält man: 
(7) G y 1 + z,. (Y,/YJ 
Die damit korrespondierende und insofern von den Unternehmern gewünschte 
Lohnquote ist: 
(8) L y 
1 =------
] + z,. (Y,/YJ 
Im Gegensatz zum ursprünglichen Stobbe-Preiser-Modell variiert die Einkom-
mensverteilung hier mit dem Auslastungsgrad des Produktionspotentials. Partiel-
le Ableitung von (7) bzw. (8) nach der Produktionsmenge führt zu: 
(9) d(G/Y) 
dY, 
z„ /Y,. = d(I/Y) 
[l + z,. (Y, /Y J]2 dY, 
Demnach nimmt die angestrebte Gewinnquote unter den getroffenen Annahmen 
über das Anbieterverhalten zu, wenn der Absatz gesteigert und damit der 
Auslastungsgrad des Produktionspotentials erhöht werden kann. Entsprechend 
negativ reagiert die Lohnquote auf einen Anstieg von Produktion und Beschäfti-
gung. Da Grenz- und Durchschnittsproduktivität der Arbeit annahmegemäß 
übereinstimmen und für einen konstanten Lohnsatz argumentiert wird, ist der 
Rückgang der Lohnquote ausschließlich die Folge eines im Aufschwung zuneh-
menden Preisniveaus. Inflationsbedingt sinkt dabei der Reallohn; 1 ein Tatbe-
stand, der neoklassischen Vorstellungen entgegenkommt, obwohl die Angebots-
bedingungen monopolgradtheoretisch formuliert wurden. 
Die folgende Abbildung 18 illustriert den angenommenen Verlauf von Lohn-
stückkosten, Preisniveau und Gewinnquote in Abhängigkeit von der Höhe des 
1 Unter Verwendung von a = A/Y, gilt im vorliegenden Modell für den Reallohn: 
w/p = 1/[l +z,,(Y /Y .)]a mit d(w/p)/dY, < 0. In einer wachsenden Wirtschaft sinkt 
der Reallohn bei einer Verbesserung der Kapazitätsauslastung wahrscheinlich nicht 
absolut, sondern nur relativ zu dem Niveau, das er bei unverändertem Auslastungs-
grad haben würde. 
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Diagramm 18: Sozialprodukt und Gewinnquote bei variablem 









realen Sozialprodukts. Dabei ist die aus Gleichung (7) resultierende Gewinn-
quotenfunktion - ein erstes Exemplar der gesuchten EVA-Funktionen - der 
besseren Übersichtlichkeit halber vergrößert dargestellt. Diagramm 18 zeigt, 
daß die in diesem Abschnitt vorausgesetzten Angebotsbedingungen noch zu 
wenig realitätsnah sind: 
- Das Preisniveau steigt über den gesamten Mengenbereich kontinuierlich an. 
Wahrscheinlich ist aber, daß bei Unterauslastung des Produktionspotentials 
ein Mindestpreisniveau nicht unterschritten wird, während oberhalb der 
Normalauslastung die Preiseffekte noch stärker in den Vordergrund treten. 
- Die Gewinnquote ist stets positiv. Bei Unterbeschäftigung trifft dies für viele 
Unternehmen nicht zu, vor allem weil die Stückkosten keineswegs konstant 
sind, sondern infolge fixer Lohn- und Kapitalkosten bei rückläufiger Produk-
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tion ansteigen. 1 Auf diesen Aspekt wird im weiteren Verlauf der Untersu-
chung noch ausführlich eingegangen. 
Die hier zur Diskussion stehenden Preiseffekte, die im Sinne einer Verein-
fachung der theoretischen Analyse zunächst isoliert betrachtet werden, sind also 
nur als ein erstes Element des angebotsseitigen Zusammenhangs zwischen 
realem Sozialprodukt und Einkommensverteilung anzusehen. Für sich genom-
men können die Verteilungsformeln (7) und (8) den Gewinn- bzw. Lohnanteil 
am Gesamteinkommen nicht festlegen, da sie noch das Produktionsvolumen als 
exogene Größe enthalten und damit einen Freiheitsgrad besitzen. Eine simultane 
Bestimmung von Einkommen und Verteilung ist aber - analog zu der Vor-
gehensweise von Stobbe und Preiser - in Verbindung mit der kaldorianischen 
Kreislauftheorie der Verteilung zu erreichen. Die Gleichsetzung der Gewinn-
quotenformel (7) mit der Kaldor-Formel: 
(10) 
führt unter Berücksichtigung von 1r = 1/Y, = 1,,/Y, zu: 
Aus (11) kann nun das reale Sozialprodukt ermittelt werden. Nach Einsetzen in 
(7) bzw. (8) erhält man die dazu gehörige Einkommensverteilung. Variationen 
der Modellparameter lassen sich auf diese Weise jedoch nicht anschaulich 
durchführen. Daher werden die Einkommens- und Verteilungseffekte im folgen-
den aus der normalen IS-Gleichgewichtsbedingung und nicht aus der Gleichset-
zung von angebots- und nachfrageseitig bestimmten Gewinnquoten abgeleitet. 
1 In der Literatur wird teilweise angenommen, daß die Kostenentwicklung entgegen-
gesetzt zum Konjunkturverlauf atypische Preisreaktionen begründen kann. "So 
werden bei steigender Nachfrage die Preise nicht erhöht oder sogar gesenkt, da die 
Durchschnittskosten sinken" (W. Brauchli, 1975, S.185). Entgegen dieser These 
dürften die Preissteigerungen bei rückläufiger Beschäftigung jedoch nicht auf Bewe-
gungen entlang einer unveränderten Kostenfunktion, sondern auf Verschiebungen 
der gesamten Kostenfunktion, zum Beispiel durch expansive Nominallohnerhöhun-
gen, zurückzuführen sein. 
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b. Die Koordination von Sparen und Investieren bei flexiblen Preisen 
Aufgrund der für das vorliegende Modell charakteristischen Flexibilität der 
Absatzpreise fällt die Entwicklung nomineller und realer Größen im Multiplika-
torprozeß auseinander. Daher ist es nicht mehr gleich, ob der Einfluß einer 
nominell steigenden Investitionsgüternachfrage auf das nominelle Sozialprodukt 
oder der entsprechende Zusammenhang zwischen den Realgrößen zur Debatte 
steht. Im folgenden wird stets von einer realen Veränderung der Investitionen 
ausgegangen, weil eine geplante Erhöhung der Investitionen wohl kaum auf die 
Nominalgröße Investitionsausgaben gerichtet ist, sondern der Erreichung realer 
Ziele, etwa einer gewünschten Kapazitätserweiterung, dienen soll. 
Zunächst werden die Wirkungen zusätzlicher Investitionen auf das reale Sozial-
produkt abgeleitet. Die kaldorianische Sparfunktion läßt sich unter Berücksichti-
gung von Y = G - L umformen zu: 
(12) S = sL L + s0 G = [s0 - (sa - sJ (1/Y)J Y 
Die durchschnittliche volkswirtschaftliche Sparquote - der Wert in der eckigen 
Klammer - variiert demnach mit der Einkommensverteilung. Division durch das 
Preisniveau führt zu den realen Ersparnissen. Verwendet man darüber hinaus 
Gleichung (8) für die angebotsseitig bestimmte Lohnquote, so gilt: 
(13) S=s -s -s ------Y [ 1 ] ' a t O J 1 + z,. (Y, /Y,.) ' 
Daraus läßt sich die marginale volkswirtschaftliche Sparquote (s,) ableiten, die 
angibt, wie die realen Ersparnisse auf eine Veränderung des realen Sozial-
produkts reagieren: 
(14) :.: = s, = So - (sa - sJ [ J + z„ l(Y, /Y,.) r 
bzw. mit Gleichung (8) für die Lohnquote: 
(15) s, = Sa - (sa - sJ (l/Y)2 
Die Gleichungen (14) und (15) besagen, daß die Ersparnisse mit dem Sozial-
produkt zunehmen, daß aber die relative Zunahme vom Auslastungsgrad des 
Produktionspotentials bzw. von der damit verbundenen Einkommensverteilung 
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abhängt: Die marginale Sparquote steigt mit dem Auslastungsgrad des Produk-
tionspotentials, weil sich die Einkommensverteilung mehr und mehr zu Lasten 
der Lohn- und zugunsten der Gewinnempfänger verschiebt. 
Ein Vergleich zwischen (12) und (15) zeigt, daß die marginale Sparquote stets 
über der durchschnittlichen liegt: 
(16) s, = S/Y + (sG - sJ (G/Y) (l/Y) > S/Y 
Diese Eigenschaft charakterisiert auch die keynesianische Konsum- bzw. Spar-
funktion, doch sind die Ursachen verschieden. In keynesianischen Modellen 
wird die marginale Sparquote in der Regel als konstant angesehen (G. Graf, 
1977, S.525). Sie weicht von der durchschnittlichen Sparquote ab, weil eine 
autonome Konsumkomponente existiert. Diese verliert mit wachsendem Ein-
kommen an Bedeutung, so daß der Anteil des Sparens am Gesamteinkommen 
bei marginal konstanter Sparneigung steigen muß. Im vorliegenden Modell-
zusammenhang sind durchschnittliche und marginale Sparquote aus gesamtwirt-
schaftlicher Sicht flexibel, weil sich die Einkommensverteilung v.erschieben 
kann. Der autonome Konsum spielt hingegen keine Rolle, denn die Sparfunktio-
nen der Lohn- und Gewinnempfänger zeichnen sich dadurch aus, daß marginale 
und durchschnittliche Sparneigungen jeweils übereinstimmen. 
Infolge der gesamtwirtschaftlichen Flexibilität der marginalen Sparquote wird 
der Einkommensmultiplikator zu einer variablen Größe. Aus der IS-Gleichge-
wichtsbedingung folgt, daß Veränderungen der realen Investitionen und Erspar-
nisse übereinstimmen müssen (dl, = dl0 = dS,). Somit entspricht der Kehrwert 





= m, = 1 
SG - SL 
s --------
G [l + z,. (Y, / y ,.)12 
bzw. unter Verwendung der Lohnquotenformel (8): 
(18) 1 m, = --------
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Aus (17) und (18) geht hervor, daß eine Erhöhung der Investitionen umso 
geringere Realeinkommenseffekte hat, je stärker das Produktionspotential 
bereits ausgelastet und je niedriger infolgedessen die Lohnquote war. Mit 
anderen Worten: Der Verteilungsmechanismus gewinnt im vorliegenden Modell 
an Gewicht, wenn sich die Wirtschaft der Vollbeschäftigung nähert. Nahelie-
genderweise ist dieser Zusammenhang damit zu erklären, daß der Investitions-
zuwachs sich in einem überproportionalen Anstieg der Gewinne niederschlagen 
muß, aus dem die erforderliche Zunahme der Ersparnisse resultiert. Dies wird 
deutlich, wenn man in Analogie zum Einkommensmultiplikator den Gewinn-
multiplikator der Investitionen ermittelt. 
Aus Gleichung (7) erhält man durch Auflösung nach G und Division durch p 
die realen Gewinne: 
(19) G = z,. (Yr /Y,.) r ------Yr 
1 + z,. (Yr /Y,.) 
Demnach ist die marginale reale Gewinnquote: 
(20) :~: = l - [ 1 + z„ 1(Yr /Y,.) r = l - ( ½ r 
Aus (18) und (20) folgt der reale Gewinnmultiplikator: 1 
(21) 
dGr 1 _ (I/Y)2 
mG.r = m -- = ----~~--
r dYr Sa - (sG - sJ (I/Y)2 
Wenn der Gewinnmultiplikator den mit der ursprünglichen Gewinnquote ge-
wichteten Einkommensmultiplikator übersteigt, nehmen in einem expansiven 
Multiplikatorprozeß sowohl das reale Sozialprodukt als auch die Gewinnquote 
zu. Dies ist hier der Fall. Wegen: 
(22) 1 - (I/Y)2 = (G/Y) [l + (I/Y)] 
kann (21) umgeformt werden zu: 
1 Vollkommen analog ergibt sich der Lohnmultiplikator als Produkt aus marginaler 
Lohnquote und Einkommensmultiplikator: mL,r = m, (d L,/d Y,) = m, (L/Y)2. 
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(23) mG,r = m, (G/Y) [l + (1/Y)J > m, (G/Y) 
Einkommens- und Verteilungsmechanismus wirken demnach zusammen. Sie 
teilen sich die Anpassungslast, die durch eine exogene Veränderung der realen 
Investitionsgüternachfrage hervorgerufen wird, das heißt die erforderliche 
Anpassung der Ersparnisse basiert auf einer Erhöhung von Produktion und 
Beschäftigung verbunden mit einem überdurchschnittlichen realen Gewinn-
anstieg. Ursache der Verteilungsänderungen im Multiplikatorprozeß ist das 
Preisbildungsverhalten der Unternehmer. Sie reagieren auf eine wachsende 
Nachfrage nicht nur mit Mehrproduktion, sondern erhöhen auch ihren Gewinn-
zuschlag, so daß es zu Preissteigerungen kommt, die den überproportionalen 
Einkommenszuwachs der Gewinnempfänger bewirken. 
Es sei an dieser Stelle bereits darauf hingewiesen, daß die Preissteigerungen in 
einem expansiven Multiplikatorprozeß weder auf Übernachfrage, noch auf 
Kostensteigerungen CV erschiebungen der Kostenfunktion) zurückgehen. Sie sind 
vielmehr das Spiegelbild der Preiszugeständnisse, die die Unternehmen im 
Abschwung machen, um ihren Absatz zu stabilisieren. Insofern handelt es sich 
um unvermeidliche Preissteigerungen: Sie sind erforderlich, damit die Unter-
nehmen bei wieder anziehender Nachfrage Produktion und Beschäftigung 
entlang einer unveränderten Angebotsfunktion ausdehnen. 
Der Preiseffekt läuft darauf hinaus, daß sich der Nominalwert des volkswirt-
schaftlichen Gesamteinkommens und seiner Komponenten stärker erhöht als der 
Realwert. Dies bedeutet auch einen Anstieg der Ausgaben der Unternehmer für 
die real geplanten Investitionen. Zwar könnten sich höhere Investitionsgüter-
preise dämpfend auf die Investitionsgüternachfrage auswirken, doch ist damit 
im vorliegenden Zusammenhang kaum zu rechnen, da Auslastungsgrad und 
Gewinnquote zunehmen. Der Zusammenhang zwischen Investitionsausgaben 
und nominellem Sozialprodukt soll hier nicht im Detail abgeleitet werden. Man 




SG - SL s --------
G 1 + 2 z,. (Y, /Y,) 
1 
, -sJl-G/Y SG - 1SG 
1 + G/Y 
Er sinkt wie der Realeinkommensmultiplikator mit dem Auslastungsgrad des 
Produktionspotentials und der davon abhängigen Gewinnquote. Der nominelle 
Gewinnmultiplikator: 
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dY 2 G/Y > dY G 
dll+G/Y dlY 
ist größer als der gewichtete Einkommensmultiplikator, das heißt Einkommens-
und Verteilungsmechanismus wirken auch gemessen an den Nominalgrößen 
zusammen. Allerdings ist der Ansatz an den Realgrößen insofern vorzuziehen, 
als der keynesianische Einkommensmechanismus auf Realeinkommensänderun-
gen basiert, während sich das Nominaleinkommen auch bei Kaldor preisbedingt 
verändert. 1 
c. 'Zusammenfassung und Vergleich mit dem Ausgangsmodell 
Die Überlegungen zur Koordination von Sparen und Investieren über simultane 
Einkommens- und Verteilungseffekte lassen sich anhand einer grafischen 
Darstellung zusammenfassen, die analog zum IS-LM-Diagramm aufgebaut ist. 
Der rechte obere Quadrant der Abbildung 19 zeigt die aus der Gewinnquoten-
gleichung (7) resultierende EVA-Funktion, das heißt alle Kombinationen von 
(Real-)Einkommen und Verteilung, die aus der Sicht der Anbieter keinen Anlaß 
zur Veränderung der aktuellen Preis-Mengen-Kombination bieten. Darüber 
hinaus sind zwei EVN-Funktionen eingezeichnet, die sich aus der Kaldor-For-
mel für unterschiedliche Werte der realen Investitionsgüternachfrage ergeben. 
Grafisch kann eine EVN-Funktion folgendermaßen abgeleitet werden: Die im 
linken oberen Quadranten enthaltene kaldorianische Sparquotenfunktion: 
(26) s = sL + (sG - sJ (G/Y) = f (G/Y) 
bringt den positiven Zusammenhang zwischen Spar- und Gewinnquote zum 
Ausdruck. Im rechten unteren Quadranten findet die bei real gegebener In-
vestitionsgüternachfrage negative Beziehung zwischen Investitionsquote und 
realem Sozialprodukt ihren Niederschlag: 
(27) 1r = I, /Y, = f (Y,) 
1 Man kann zeigen, daß der Nominal- den Realeinkommensmultiplikator bei jedem 
Auslastungsgrad übersteigt. Ursache für das Auseinanderfallen der Multiplikatoren 
ist der Preiseffekt einer Variation der Investitionsgüternachfrage. 
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Diagramm 19: Die Koordination von Sparen und Investieren 
über Einkommens- und Verteilungsmechanismus 
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Durch die Verknüpfung von Spar- und Investitionsquote über die im linken 
unteren Quadranten abgebildete Gütermarkt-Gleichgewichtsbedingung (r = s) 
gelangt man zur EVN-Funktion. Deren Schnittpunkt mit der EVA-Funktion 
markiert ein gesamtwirtschaftliches Gleichgewicht, bei dem die von den Unter-
nehmern angestrebte Gewinnquote mit derjenigen übereinstimmt, die sich aus 
dem aktuellen Nachfrageverhalten ergibt. 
Der Anpassungsprozeß sei am Beispiel einer zunehmenden Investitionsgüter-
nachfrage erläutert. Dadurch verlagert sich die Investitionsquotenfunktion von 
1r nach 1r* mit der Folge einer Verschiebung der EVN-Funktion nach EVN*. 
Die Mehrnachfrage hat in einer unterbeschäftigten Wirtschaft einerseits einen 
Anstieg von Produktion und Beschäftigung von Y, auf Y,* zur Folge. Anderer-
seits kommt es aufgrund der besseren Kapazitätsauslastung zu Preiserhöhungen, 
welche den Gewinnquotenanstieg von G/Y auf G/Y* nach sich ziehen. Der 
Verteilungseffekt sorgt für eine Zunahme der volkswirtschaftlichen Sparquote 
von s auf s* und erleichtert somit die Anpassung an real wachsende Investitio-
nen. 
Der keynesianische Realeinkommensmechanismus wird dadurch entlastet und 
hat nicht mehr die volle Anpassungslast zu übernehmen, die ihm im Stobbe-
Preiser-Modell trotz unterschiedlicher gruppenspezifischer Sparquoten zufällt. 
Besonders bemerkenswert ist darüber hinaus, daß Nachfragefaktoren nun wieder 
verteilungswirksam werden. Sie beeinflussen über den Auslastungsgrad der 
Produktionskapazitäten die Preisbildung und damit die Anteile am Volkseinkom-
men. Eine Erhöhung der Investitionen schlägt sich auch in einem Anstieg der 
Investitionsquote nieder, weil der Preiseffekt (Verteilungseffekt) die Anpassung 
der Ersparnisse bei einer hinter der Wachstumsrate der Investitionen zurück-
bleibenden Wachstumsrate des realen Sozialprodukts ermöglicht. 
Stückkostenbezogene Preisbildungsverfahren mit auslastungsabhängigen Ge-
winnzuschlägen bilden einen ersten Ansatzpunkt zur Erklärung des Zusammen-
wirkens von Einkommens- und Verteilungsmechanismus. Verschiebungen zwi-
schen Lohn- und Gewinnquote sind allerdings in diesem Modell rein preis-
bedingt. Dies entspricht zwar dem traditionellen Verständnis des kaldoriani-
schen Verteilungsmechanismus, nicht aber der keynesianischen Auffassung, daß 
die Preise bei Unterbeschäftigung und gegebenen Stückkosten ziemlich starr 
seien. Daher könnte man vermuten, daß bei noch gravierender Unterbeschäfti-
gung nur der Einkommensmechanismus wirkt, während die hier diskutierten 
Zusammenhänge erst bei Annäherung an den normalen Auslastungsgrad des 
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Produktionspotentials an Bedeutung gewinnen. Die weiteren Überlegungen 
werden sich mit der Frage beschäftigen, ob diese Vermutung zutrifft oder ob 
die beiden Anpassungsformen auch bei konstantem Preisniveau, also unter 
keynesianischen Bedingungen, in Kombination auftreten können. 
3. Das Zusammenwirken von Einkommens- und 
Verteilungsmechanismus bei fixen Arbeitskosten 
a. Der 'ZJJsammenhang zwischen.fixen Arbeitskosten und Verteilung 
Bislang wurde bis zur normalen Auslastung der Produktionskapazitäten kurz-
fristig eine proportionale Beziehung zwischen Arbeitseinsatz und realem Sozial-
produkt angenommen. Theoretische und empirische Untersuchungen deuten 
aber darauf hin, "daß Unternehmen, die Nachfrageveränderungen als vorüber-
gehend ansehen, nicht mit einer Änderung der Zahl der Beschäftigten reagieren. 
Bei einem Nachfragerückgang 'horten' sie Arbeitskräfte, weil Entlassungen und 
spätere Wiedereinstellungen Kosten verursachen; und bei Nachfragesteigerungen 
werden diese 'gehorteten' Arbeitskräfte wieder voll genutzt und darüber hinaus 
'Sonderschichten' eingelegt oder Überstunden gemacht. Es werden keine Punkte 
auf der Produktionsfunktion realisiert" (H. Hesse, 1983, S.87). 
Eine derartige Personalpolitik läuft darauf hinaus, daß ein Teil der Arbeits-
kosten zumindest kurzfristig Fixkostencharakter hat. 1 Fixe Arbeitskosten lassen 
sich aber nicht nur mit dem Beschäftigungsverhalten in der Produktion begrün-
den. Ein großer Teil der Löhne und Gehälter entfällt auf Arbeitnehmer, die gar 
nicht direkt in der Produktion tätig sind, deren Einkommen also von vornherein 
als weitgehend mengenunabhängig gelten kann. Die Berücksichtigung der fixen 
neben den produktionsabhängigen Lohnkosten dürfte somit eine realitätsnahe 
Modifikation des Ausgangsmodells darstellen. 2 Der Einfluß der Kapitalkosten, 
die ebenfalls Fixkostencharakter haben können, wird im Anschluß daran geson-
dert untersucht. 
1 Dies gilt unter der Voraussetzung, daß den gehorteten Arbeitskräften, die in der 
Praxis natürlich nicht völlig beschäftigungslos sind, der Lohn nicht im Umfang der 
Minderarbeit gekürzt werden kann. 
2 Es wird sich noch :zeigen, daß der monopolgradtheoretische Ansatz von Stobbe und 
Preiser sich auf diese Weise der bekanntesten Version der Monopolgradtheorie von 
Kalecki annähert. 
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Der angesprochene Zusammenhang zwischen Arbeitseinsatz und realem Sozial-
produkt kann in einfacher Form durch eine dem Okun-Gesetz (H. Hesse, 1983, 
S.86) entsprechende Beschäftigungsfunktion ausgedrückt werden, in der Ar den 
fixen und A, = a_, Y, den variablen Arbeitseinsatz umfaßt: 1 
Um den Einfluß fixer Arbeitskosten auf die Entwicklung von Einkommen und 
Verteilung im Multiplikatorprozeß isolieren zu können, wird im folgenden für 
ein konstantes Preisniveau argumentiert, das heißt die Unternehmen operieren 
im Sinne des Ausgangsmodells mit festen Gewinnzuschlägen auf die variablen 
Stückkosten oder auf die gesamten Stückkosten bei Normalauslastung. Dieses 
Preisbildungsverhalten kann man nun nicht mehr durch eine Kalkulation nach 
Maßgabe der gesamten Lohnkosten, wohl aber durch eine Kalkulation nach 
Maßgabe der variablen Lohnkosten pro Stück modelltheoretisch erfassen. 
Die Lohnkosten ergeben sich aus (1) nach Multiplikation mit dem Lohnsatz: 
(2) L = w (A1 + AJ = L1 + L.., = L1 + l.., Y, 
mit lv = w a_, für die variablen Lohnstückkosten. Man beachte, daß die fixen 
Lohnkosten zwar unabhängig von der Produktionsmenge sind, aber mit dem 
Lohnsatz steigen. Nominallohnerhöhungen führen also bei (zunächst) gegebener 
Produktion zu einem proportionalen Anstieg der fixen und der variablen Lohn-
kosten. Für das Preisniveau gilt bei Verwendung von lv als Kalkulationsgrundla-
ge: 
(3) p = (1 + z) l,, 
und für das nominelle Sozialprodukt: 
(4) Y = p Y, = (1 + z) l.., Y, 
Aus (2) und (4) folgen die Gewinne: 
(5) G = Y - L = z l.,, Y, - L1 
1 Vgl. dazu auch A. Wenig, 1975, S.4ff; W. Vomfelde, 1985, S.68; B.W. Woecke-
ner, 1990, S.63ff. 
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Die aus der Preisbildung unter Berücksichtigung fixer Arbeitskosten resultieren-
den Verteilungsquoten lauten: 
und: 
(7) 
Die partiellen Ableitungen von Gewinn- bzw. Lohnquote nach dem realen 
Sozialprodukt zeigen, daß sich die Einkommensverteilung zugunsten der Ge-
winn- und zu Lasten der Lohnempfänger verschiebt, wenn ein Anstieg des 
realen Sozialprodukts zustande kommt: 
(8) d(G/Y) = LI 






Verteilungs- und beschäftigungstheoretisches Interesse verdient in diesem 
Zusammenhang ein Tatbestand, auf den noch zurückzukommen sein wird (vgl. 
Abschnitt D.IIl.2.c): Änderungen in der Einkommensverteilung können bei 
konstantem Reallohn [w/p = 1/(1 +z)a_.] und konstanter Grenzproduktivität der 
Arbeit [dY/dA = 1/a_.] allein durch nachfragebedingte Änderungen im Aus-
lastungsgrad des Produktionspotentials herbeigeführt werden. Die Durch-
schnittsproduktivität der Arbeit nimmt dabei in einem Expansionsprozeß auf-
grund der Fixkostendegression zu. 1 
Abbildung 20 illustriert den Verlauf von Lohnstückkosten, Preisniveau und 
Gewinnquote in Abhängigkeit vom realen Sozialprodukt für das Fixkosten-
Modell. Die aus Gleichung (6) resultierende Gewinnquotenfunktion ist ver-
größert dargestellt. Es handelt sich dabei um das zweite Exemplar aus der 
1 Aufgrund der Vernachlässigung dieses Zusammenhangs attackiert H. Gerfin (1979) 
die "Neue Makroökonomie", die im Falle "keynesianischer" Arbeitslosigkeit eine 
rückläufige Lohnquote und abnehmende Lohnstückkosten prognostiziert und damit 
zu Fehldiagnosen des Beschäftigungsproblems beitragen kann (S.88). Nach Gerfin 
hängt dies damit zusammen, daß Aspekte der Einkommensverteilung auch in der 
"Neuen Makroökonomie" nahezu vollständig ausgeblendet bleiben (S.84). 
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Diagramm 20: Sozialprodukt und Gewinnquote bei 


















Klasse der EVA-Funktionen, die angebotsseitig gleichgewichtige Kombinationen 
vom (Real-)Einkommen und Verteilung enthalten. 
Der Zusammenhang zwischen angebotsseitig determinierten Verteilungsquoten 
und Auslastungsgrad des Produktionspotentials, der in den Gleichungen (6) und 
(7) nicht direkt zum Ausdruck kommt, wird deutlich, wenn man die fixen 
Lohnkosten als Teil Or) der gesamten Lohnkosten bei Normalauslastung (L.) 
darstellt: 
Mit: 
( 10) L,. = L1 + l„ Y,. 
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Einsetzen in (6) ergibt: 
(12) G J [ 11 ] Y = ~ z - (1 - l) (Y, /Y,J 
Die Gewinnquote (und analog dazu die Lohnquote) hängt ab von (1) dem 
(konstanten) Gewinnzuschlag auf die variablen Lohnkosten pro Stück, (2) dem 
Anteil der fixen an den gesamten Lohnkosten bei Normalauslastung und (3) 
dem Auslastungsgrad. Solange dieser nicht bestimmt ist, bleibt auch die Ein-
kommensverteilung offen. Eine simultane Ermittlung von Einkommen und 
Verteilung erfordert wiederum die Verknüpfung mit der Nachfrageseite, das 
heißt mit der kaldorianischen Kreislauftheorie. 
b. Sparen wuJ Investieren unter Berücksichtigung der fixen Löhne 
In Analogie zur Vorgehensweise von Stobbe und Preiser können das reale 
Sozialprodukt und die dazugehörige Einkommensverteilung durch Gleichsetzen 
der Gewinnquotenformel (6) mit der Kaldor-Formel ermittelt werden: 
(13) 
Auflösen nach dem realen Sozialprodukt1 führt mit 1r = 1/Y, = J/Y, zu: 
(14) y = r 
1 Da in dieser Modellvariante mit auslastungsunabhängigen Gewinnzuschlägen 
operiert wird, das Preisniveau mithin bei gegebenen variablen Lohnstückkosten 
fixiert ist, erübrigt sich die Unterscheidung zwischen Real- und Nominalgrößen. 
Der besseren Vergleichbarkeit wegen wird im folgenden dennoch stets auf die 
Realgrößen abgestellt. 
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Zum gleichen Ergebnis gelangt man ausgehend von der kaldorianischen Spar-
funktion. Sie lautet für die realen Ersparnisse nach Substitution von L und G 
durch ihre angebotsseitigen Bestimmungsgleichungen (2) und (4) sowie Division 
durch das Preisniveau: 
(15) 
Gleichsetzen mit den als exogen angesehenen Investitionen und Auflösung nach 
Yr ergibt (14) bzw. nach einer kleinen Umformung: 
(16) Y=---------1+----1 [ SG - SL LI] 
, sG - (sG - sJ / (1 + 1.) 0 1 + 1. lv 
Wie im Stobbe-Preiser-Modell wird das reale Sozialprodukt von der Höhe der 
Investitionen und dem formal identischen, aber aufgrund der veränderten 
Kalkulationsbasis Ov statt l) inhaltlich modifizierten Einkommensmultiplikator 
bestimmt. Hinzu kommt nun ein Faktor, der auf die fixen Arbeitskosten zurück-
geht und dessen Charakter deutlich wird, wenn man die Sparfunktion (15) näher 
betrachtet: Aufgrund der fixen Löhne ergibt sich ein vom realen Sozialprodukt 
unabhängiger und in diesem Sinne autonomer Konsum, der mit negativem 
Vorzeichen in die Sparfunktion eingeht, obwohl diese streng kaldorianisch 
formuliert wurde. Darin kann in gewisser Weise eine Annäherung an das 
keynesianische Modell gesehen werden, allerdings ohne Rückgriff auf das 
"psychologische Gesetz" .1 
Aus Gleichung (15) folgt auch, daß die marginale volkswirtschaftliche Sparquo-
te stets über der durchschnittlichen liegt: 
dS, 1 S, 
- = s = SG - (sG - sJ -- > 
dY, ' 1 + 1. Y, 
(17) 
Im Gegensatz zum oben diskutierten Einfluß flexibler Preise basiert das Ausein-
anderfallen beider Sparquoten hier nicht auf der Variabilität der marginalen 
1 Der von L, abhängige Konsum ist eigentlich nominell fixiert und real nur aufgrund 
der unterstellten Preisfunktion konstant. Wenn die Preise mit dem realen Sozial-
produkt steigen, nimmt der Realwert des von L, abhängigen Konsums mit dem 
realen Sozialprodukt ab. 
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volkswirtschaftlichen Sparquote. Da der Anteil der Lohn- und ebenso der 
Gewinnempfänger am zusätzlichen Einkommen konstant ist, gilt dies unter der 
Voraussetzung einer kaldorianischen Sparfunktion auch für den Anteil des 
gesamten Sparens am Zusatzeinkommen. Infolge der mit steigendem Sozial-
produkt rückläufigen Bedeutung der fixen Löhne kommt es aber trotz marginal 
konstanter Lohn- bzw. Gewinnquote zu einer Verschiebung in der Einkom-
mensverteilung: Die durchschnittliche Gewinnquote nimmt zu und damit geht 
eine Erhöhung der durchschnittlichen Sparquote einher. 
Da der Realeinkommensmultiplikator der Investitionen dem Kehrwert der 
marginalen Sparquote entspricht: 
(18) dY, 1 - = m = ----------
dl, ' sG - (sG - sJ / (1 + z) 
1 
s, 
äußert sich der Verteilungseffekt hier auch nicht in einem flexiblen Einkom-
mensmultiplikator. Dieser ist jedoch gegenüber dem Ausgangsmodell gesunken. 
Der Gewinnzuschlag bezieht sich nun auf die variablen und nicht mehr auf die 
gesamten Lohnkosten, muß also größer sein, wenn bei Normalauslastung der 
gleiche Stückgewinn erzielt werden soll. 
Zwischen dem Gewinnzuschlag auf die variablen (z) und dem Gewinnzuschlag 
auf die gesamten Lohnkosten bei Normalauslastung (z.) besteht unter der 




mit 11 = _1_ 
L„ 
Substitution von z in Gleichung (18) durch diesen Ausdruck führt zu: 
(20) 1 m, = -------1---,-
- sJ __ '/ 
1 + z„ 






2 = - m, 
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Daher haben zusätzliche Investitionen im Fixlohnmodell vergleichsweise gerin-
gere Produktions- und Beschäftigungssteigerungen zur Folge. 
Die überproportionale Veränderung der Gewinne infolge einer Variation der 
autonomen Investitionen findet ihren Niederschlag im Gewinnmultiplikator. Die 
marginale Gewinnquote ist im vorliegenden Fall: 
(22) 
dY, 1 +z 
Mithin gilt für den Gewinnmultiplikator: 1 
(23) z / (1 + z) 
sG - (sG - sJ / (1 + z) 
Ein Vergleich mit dem Produkt aus Einkommensmultiplikator und ursprüng-
licher Gewinnquote belegt wiederum das Zusammenwirken von Einkommens-
und Verteilungsmechanismus. Aus (23) kann der Gewinnzuschlag unter Berück-
sichtigung der Gewinnquotenformel (6) eliminiert werden. Man gelangt zu: 
Der Gewinnmultiplikator übersteigt den gewichteten Einkommensmultiplikator 
nach Maßgabe des Anteils der fixen Arbeitskosten am ursprünglichen Sozial-
produkt, das heißt Mehrinvestitionen bewirken sowohl einen Anstieg von 
Produktion und Beschäftigung als auch eine höhere Gewinnquote. 
c. Vergleich mit dem Ausgangsmodell 
Verteilungsänderungen im Multiplikatorprozeß ergeben sich im vorliegenden 
Fall bei konstantem Preisniveau.2 Ursache ist der rückläufige Anteil der fixen 
Arbeitskosten bei zunehmender Auslastung des Produktionspotentials. Die 
Stückgewinne wachsen, weil die Unternehmen eine höhere Produktionsmenge 
1 Völlig analog ergibt sich der Lohnmultiplikator als Produkt aus marginaler Lohn-
quote und Einkommensmultiplikator: mL,r = m, (dL/dY,) = m, [1/(1 +z)]. 
2 Infolgedessen erübrigt sich die Unterscheidung zwischen nominellen und realen 
Multiplikatoren, die bei auslastungsabhängigen Gewinnzuschlägen notwendig war. 
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realisieren können, ohne in gleichem Maße auf zusätzliche Arbeitskräfte ange-
wiesen zu sein. Dazu trägt einerseits die Ausschöpfung vorhandener, bislang 
kosten-, aber nicht ertragswirksamer Arbeitskraftreserven in der Produktion, 
andererseits der geringere Anteil der außerhalb des Produktionsbereichs an-
fallenden Löhne und Gehälter bei. 
Die Modellerweiterung durch fixe Arbeitskosten führt zu ähnlichen Schluß-
folgerungen wie die Berücksichtigung variabler Gewinnzuschläge: 
- Der überproportionale Einkommenszuwachs der stärker sparenden Gewinn-
empfänger reduziert gegenüber dem Ausgangsmodell die multiplikative 
Wirkung von Investitionsschwankungen auf das reale Sozialprodukt. 
- Die gesamtwirtschaftliche Nachfrage beeinflußt über den Auslastungsgrad des 
Produktionspotentials die Kosten-Erlös-Relation und damit die Verteilung des 
Gesamteinkommens. 1 
Fixe Arbeitskosten bilden neben flexiblen Preisen einen weiteren Ansatzpunkt 
zur Erklärung kombinierter Einkommens- und Verteilungseffekte im Multiplika-
torprozeß. Verschiebungen zwischen Lohn- und Gewinnquote können in diesem 
Modell bei konstanten Preisen allein aufgrund der Fixkostendegression bei 
steigender Nachfrage zustande kommen. In der Realität dürften Kosten- und 
Preiseffekte jedoch teilweise nebeneinander auftreten. Sie lassen sich auch ohne 
weiteres in einem Modell darstellen, doch würde dies an den Grundaussagen 
nichts ändern und erscheint daher entbehrlich. Als Faustregel kann man sagen, 
daß kostenbedingte Verteilungsänderungen bei Unterbeschäftigung dominieren, 
während preisbedingte erst bei Annäherung an die Normalauslastung hinzutreten 
dürften. 
1 Kaldor hat die Bedeutung dieses Zusammenhangs erkannt: "Eine Nachfragesteige-
rung erhöht den Grad der Kapazitätsauslastung aller Firmen mehr oder weniger 
gleich und wird daher im ganzen Industriezweig von sinkenden Kosten pro Produkt-
einheit und überproportional steigenden Gewinnen begleitet" (N. Kaldor, 1983, 
S.50). Eine Verknüpfung mit seiner Verteilungstheorie wurde von Kaldor selbst 
jedoch nicht vorgenommen. 
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d. Exkurs: Verbindungslinien zur kaleckianischen Verteilungstheorie 
(1) Die Monopolgradtheorie von Kalecki 
Die hier vorgeschlagene Modellerweiterung durch fixe Arbeitskosten kommt 
der Monopolgradtheorie von M. Kalecki entgegen. Kalecki (1966, S.31ff) 
definiert den Monopolgrad (k) als Verhältnis zwischen Umsatz (U) und varia-
blen Kosten (Kv): 
(25) k = U/K,. 
Die variablen Kosten setzen sich aus variablen Löhnen (L_.) und Materialkosten 
(M) zusammen, wobei zwischen M und Lv kurzfristig ein konstantes Verhältnis 
G) besteht: 
(26) K,. = L,. + M = (1 + j) L,. 
Die fixen Kosten CKr) umfassen bei Kalecki nur Angestelltengehälter, also fixe 
Arbeitskosten (Lr). Da die Differenz zwischen Umsatz und Gesamtkosten den 
Gewinn ergibt, gilt für diesen: 
(27) G = U - (K1 + KJ = (k - 1) (1 + j) L,. - L1 
Unter Berücksichtigung der Bestimmungsgleichung für das Volkseinkommen: 
(28) Y = G + (LI + LJ = G + L 
führen Kaleckis Überlegungen zu der von ihm selbst allerdings nicht explizit 
abgeleiteten Gewinnquotenformel: 
(29) G y 
(k - 1) (1 + j) 
1 + (k - 1) (1 + j) 
- !:.t 
y 
Sie stimmt mit Gleichung (6) überein, wenn man 
(30) z = (k - 1) (1 + j) 
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setzt. 1 Da sich der Monopolgrad sowie das Verhältnis zwischen variablen 
Material- und Lohnkosten nach Kalecki nur langfristig verschieben, 2 ist diese 
Gleichsetzung im Rahmen einer kurzfristigen Analyse unproblematisch. Mithin 
kann das vorliegende Modell in der Tradition von Kalecki gesehen werden, 
dessen Überlegungen sich offenbar auf eine recht einfache Zuschlagskalkulation 
zurückführen lassen (H. Bartmann, 1981, S.181). 
Anzumerken ist, daß Kalecki selbst eine Formel für den Anteil der Löhne und 
Gehälter am Volkseinkommen angegeben hat, die der hier verwendeten voll 
entspricht (M. Kalecki, 1966, S.45). Sie dient der Beschreibung zyklischer 
Schwankungen des gesamten Arbeitnehmereinkommens. Nach Kalecki werden 
die Gehälter insgesamt wegen ihres Gemeinkostencharakters während der 
Depression weniger fallen und während der Hochkonjunktur weniger steigen als 
die Löhne. Deshalb könne erwartet werden, daß die reale Summe der Löhne 
und Gehälter im Konjunkturverlauf weniger schwankt als das reale Bruttoein-
kommen des privaten Sektors - ein Sachverhalt, der in Gleichung (7) für die 
Lohnquote unter Einschluß der fixen Löhne zum Ausdruck kommt. 
Vermutlich wurden diese Überlegungen Kaleckis, gedacht als Eii.Jeglied zu 
seiner Konjunkturtheorie, weitgehend übersehen, weil er die entsprechende 
Formel nicht mit seiner bekannten Lohnquotengleichung verknüpft hat. 3 Dar-
über hinaus moniert Krelle (1962, S.44): "Was die Interpretation dieser Ver-
teilungsformel angeht, so ist Kalecki von einer lakonischen Kürze". Gleichwohl 
bleibt festzuhalten, daß sein Ansatz Interesse verdient, denn in Verbindung mit 
der kaldorianischen Kreislauftheorie lassen sich weitere Anhaltspunkte für die 
1 Gleichung (18) kann umgeformt werden zu z = (U - K_,)/L.. Mit U = p* Y, und 
Kv = L. + M = l_. Y, + m Y, ergibt sich das Preisniveau p* = (1 + z) 1v + m, 
das heißt bei Kalecki gehen die Materialkosten in die Preisgleichung ein, die sich 
aber auf den Umsatz bezieht. Wird dieser um die Materialkosten vermindert, erhält 
man das Volkseinkommen, dessen Preisindex p = p* - m = (1 + z) I. dem hier 
verwendeten Modell zugrunde liegt. 
2 Kalecki vermutet, daß der Monopolgrad langfristig zunimmt, während das Material-
kosten-Lohnkosten-Verhältnis sinkt, was Kalecki im Sinne der Imperialismustheorie 
auf die Ausbeutung der Rohstoffländer zurückführt. Auf die Problematik dieser 
Thesen soll hier nicht näher eingegangen werden. Vgl. aber G. Blümle (1975, 
S.170) und B. Külp (1974, S.94ff). 
3 Vgl. dazu E. Preiser, 1959, S.629ff. 
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Erklärung des Zusammenwirkens von Einkommens- und Verteilungsmechani-
mus gewinnen. 1 
(2) Das Verteilungsmodell von Asimakopulos 
A. Asimakopulos (1975, S.313ft) hat eine kaleckianische Verteilungstheorie 
entwickelt, die dem hier vorgestellten Modell nahekommt. Unter der zentralen 
Annahme, daß aus Gewinnen relativ mehr gespart wird als auch Löhnen, und 
unter Berücksichtigung von 'overhead labour' gelangt er zu dem Ergebnis, daß 
Veränderungen der effektiven Nachfrage die Gewinnquote beeinflussen. Die 
Unterschiede in den Voraussetzungen betreffen zum einen das Arbeitnehm-
ersparen, das Asimakopulos aus Vereinfachungsgründen vernachlässigt (SL = 
0). Zum anderen unterstellt er eine Konsumfunktion der Unternehmer bestehend 
aus einem real konstanten Element (C0 ,0 ) und einer vergleichsweise schwach 
einkommensabhängigen Komponente: 2 
Mithin gilt für das Unternehmersparen, das dem gesamten Sparen entspricht: 
(32) s, = sG,,= - cG,o + SG G, 
Die realen Investitionen werden als exogen betrachtet. Aus der IS-Gleichge-
wichtsbedingung folgt dann: 
(33) 
das heißt die realen Gewinne sind allein durch die realen Ausgaben der Unter-
nehmer bestimmt. 
1 J. Schulz (1967, S.112ff) interpretiert Kalecki dahingehend, daß die tatsächliche 
Einkommensverteilung von strukturellen Faktoren im Sinne der Monopolgradtheorie 
sowie von der Einkommensverwendung bestimmt sei. "Den Kern bildet aber die 
strukturell determinierte Verteilung, um die dann die tatsächliche, durch die Kreis-
lauffaktoren mitbestimmte Verteilung oszilliert" (S.113). 
2 Um die Vergleichbarkeit zu gewährleisten, wird der Ansatz von Asimakopulos im 
folgenden mit Hilfe der bislang verwendeten Symbole dargestellt. 
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Bei der Ableitung seiner Gewinnquotengleichung geht Asimakopulos ebenfalls 
von einer Kalkulation der Güterpreise nach Maßgabe der variablen Lohnstück-
kosten aus: 
(34) p = (1 + z) l„ Y, = (1 + z) w (A„/Y,) 
Unter Berücksichtigung des produktionsunabhängigen Arbeitseinsatzes (~) 
ergibt sich für die aus der Preisbildung resultierenden realen Gewinne: 
(35) G = z -A1/A„ y r r 1 + z 
Aus (33) und (35) kann man unter Verwendung von A,, = a., Y, folgende 
Gewinnquote ableiten: 
(36) G y 
G, 
Y, 
Asimakopulos schließt daraus: "Higher capitalists' expenditure, wether on 
investment or consumption, because of the presence of overhead labour not 
only increases profits but also increases the profit share in total output. This 
share is not determined solely by the mark-up; it varies with short term fluctua-
tions in the level of output. lts increase is consistent with a constant real-wage 
rate" (S.327). 
Diese Ergebnisse stimmen mit denen des hier präsentierten Ansatzes überein. 
Dies gilt jedoch nicht für die Aussage, die realen Gewinne seien - nach Glei-
chung (33) - rein nachfrageseitig durch Sparneigung und autonome Ausgaben 
der Unternehmer bestimmt, während der Gewinnzuschlag keinen Einfluß habe 
(S.327). Aus der Kaldor-Formel resultiert in Verbindung mit der monopolgrad-
theoretischen Gewinnquotengleichung, die unter Berücksichtigung fixer Arbeits-
kosten abgeleitet wurde, ein Ausdruck für den Anteil der Gewinne am Sozial-
produkt, der dem von Asimakopulos vergleichbar ist: 
(37) G y 
= ___ z_l_0_-_sL_(A-1_A_aJ __ _ 
(s0 - sJ (A1 /aJ + (1 + z) 10 
Nur für sL = 0 und C0 ,0 = 0 stimmen die Formeln überein. Aus (37) ergibt 
sich jedoch für die realen Gewinne nach einigen Umformungen: 
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(38) G = _z_I_0 _-_s_L_(A~1~f4_a_J , 
SL + SG Z 
Die partielle Ableitung von Gleichung (38) zeigt, daß die realen Gewinne sehr 
wohl, und zwar positiv, vom Gewinnzuschlag abhängen, sobald die (zu) restrik-
tive Annahme, daß die Arbeitnehmer nicht sparen, aufgegeben wird: 
(39) dG, = SL [/0 + SG (A1 / aJJ > O 
dz (sL + SG z)2 
Ein höherer Gewinnzuschlag wirkt preistreibend und reduziert damit den realen 
Arbeitnehmerkonsum, bei Asimakopulos aber nicht das reale Arbeitnehmerspa-
ren. Infolgedessen sinkt bei ihm das reale Sozialprodukt im Umfang des realen 
Arbeitnehmerkonsums, während die realen Gewinne konstant bleiben. Wenn 
der Preisanstieg wenigstens zum Teil das reale Arbeitnehmersparen trifft, 
müssen die realen Gewinne bei gegebenem Investitionsvolumen jedoch zuneh-
men, um Sparen und Investieren in Übereinstimmung zu bringen. 
Asimakopulos hat die Bedeutung des Arbeitnehmersparens nicht völlig über-
sehen. Im Anhang (S.331) entwickelt er ein modifiziertes Modell mit einkom-
mensproportionalen Ersparnissen der Individuen und nicht ausgeschütteten 
Gewinnen. Die realen Gewinne werden dann auch von der Sparquote der 
privaten Haushalte mitbestimmt. Seine Formel ist jedoch im Vergleich mit (39) 
einigermaßen unübersichtlich und kann auch das kaldorianische Element nur 
teilweise zum Ausdruck bringen. 
Wie für Kalecki selbst gilt auch für Asimakopulos, daß seine Überlegungen in 
erster Linie verteilungstheoretisch motiviert sind. Infolgedessen werden die 
Möglichkeiten einer Verknüpfung mit konjunktur- und beschäftigungstheoreti-
schen Aspekten nur angedeutet, aber nicht weiter ausgeführt. Dies mag dazu 
beigetragen haben, daß Monopolgrad- und Kreislauftheorie der Verteilung als 
Elemente einer simultanen Bestimmung von Sozialprodukt und Einkommens-
quoten nicht ausreichend gewürdigt werden. 
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4. Kapitalkosten (1): Simultane Einkommens- und 
Verteilungseffekte aufgrund fixer Zinsen 
Kombinierte Einkommens- und Verteilungseffekte im Multiplikatorprozeß lassen 
sich unter anderem auf die Existenz fixer Arbeitskosten zurückführen. Infolge-
dessen ist die Vermutung naheliegend, daß auch fixe Kapitalkosten im Zu-
sammenhang mit der Anpassung des Sparens an Veränderungen der Investitio-
nen eine Rolle spielen können. Die Kapitalkosten setzen sich aus Zinsen und 
Abschreibungen zusammen. Da sich die Zinsen noch in einem Modell berück-
sichtigen lassen, das auf den Nettogrößen von Investitionen und Sozialprodukt 
basiert, bilden sie den Ausgangspunkt der Überlegungen zum Einfluß der 
Kapitalkosten auf Einkommen und. Verteilung. 
a. Der angebotsseitige Einfluß fixer Zinsen auf die Verteilung 
Zunächst stellt sich die Frage nach der makroökonomischen Bedeutung der 
Zinsen als Kostenfaktor. Unabhängig davon, ob die Zinsen effektiv anfallen 
(Fremdkapitalzinsen), oder nur kalkulatorischen Charakter haben (Eigenkapital-
zinsen), werden sie von den einzelnen Unternehmen als Teil der Kosten des 
Kapitaleinsatzes angesehen. Daher dürften die Zinsen im Rahmen einer kosten-
bezogenen Preisbildung Berücksichtigung finden. 
Die gesamten Zinskosten (Z) ergeben sich als Produkt aus Zinssatz (i), Preis-
niveau (p)1 und realem Kapitalbestand (K): 
(1) Z = p i K = z1 
Sie können im vorliegenden Zusammenhang als Fixkosten (Zc) gelten2: (1) Der 
reale Kapitalbestand ist eine kurzfristig gegebene Größe, (2) Änderungen des 
Zinsniveaus bleiben weiterhin außer Betracht und (3) um den Einfluß der 
Fixkosten auf Einkommen und Verteilung isolieren zu können, wird für ein 
1 Bei einer aktuellen Bewertung des Kapitalbestandes sind im Prinzip die laufenden 
Investitionsgüterpreise heranzuziehen. Der Einfachheit halber wird davon ausgegan-
gen, daß der Investitionsgüterpreisindex und der Preisindex des Sozialprodukts 
übereinstimmen. 
2 Von einer Verrechnung der Zinsen als Fixkosten geht auch W. Krelle (1962, S.124) 
aus. 
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konstantes Preisniveau argumentiert. Bei der Ermittlung des Angebotspreis-
niveaus können die Zinsen entweder als Teil der Stückkosten bei Normalausla-
stung in die Kalkulationsgrundlage einbezogen oder bei der Festlegung des 
Gewinnzuschlags auf die (variablen) Lohnkosten berücksichtigt werden. Letzte-
res vereinfacht die Darstellung des Modells, so daß weiterhin von einer Preis-
bildung auf Lohnkostenbasis ausgegangen wird1: 
(2) p = (1 + z) l,. 
Das Sozialprodukt setzt sich nun aus Löhnen, Zinsen und Gewinnen im engeren 
Sinne (G* = G - Z) zusammen: 
(3) Y = p Y, = L + G = L + Z + G • 
Unter Vernachlässigung fixer Lohnkosten gelten die Einkommensgleichungen: 
(4) L = l„ Y, 
(5) G • = z l„ Y, - z1 
(6) Z = z, 
Die Gewinne umfassen hier nur die über eine kalkulatorische Kapitalverzinsung 
hinausgehenden Einkommen aus Unternehmertätigkeit und Vermögen. Für ihren 
Anteil am Sozialprodukt gilt: 
1 In der Realität ist es gar nicht so einfach, die kalkulatorischen Zinskosten korrekt 
auszuweisen. Schon die Abgrenzung von Eigen- und Fremdkapital bereitet Schwie-
rigkeiten. Noch viel weniger sind die Unternehmen in der Lage, den aktuellen 
Realwert ihres Kapitalbestandes, der ja ein Ertragswert ist, genau zu berechnen. 
Infolgedessen dürften die Zinskosten bei der Preisbildung nur in pauschaler Fonn 
Berücksichtigung finden. Auch dies spricht für das Festhalten an der lohnbezogenen 
Kalkulation. 
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Gleichung (7) besagt, daß die Gewinne im engeren Sinne überproportional mit 
dem Sozialprodukt schwanken, das heißt die entsprechend abgegrenzte Gewinn-
quote variiert positiv mit dem Auslastungsgrad des Produktionspotentials. Die 
Löhne verändern sich hingegen - fixe Lohnkosten einmal ausgeschlossen -
proportional mit dem Produktionsvolumen, was auf eine konstante Lohnquote 
hinausläuft: 
(8) L 1 
Y 1 + z 
Verteilungsänderungen spielen sich unter den getroffenen Annahmen nur 
zwischen Zins- und Gewinnquote im engeren Sinne ab. Da die kalkulatorischen 
Zinsen pro Stück mit wachsender Kapazitätsauslastung sinken, kommt von 
dieser Seite her ein Anstieg der Gewinnquote zustande, der dem Verteilungs-
effekt fixer Arbeitskosten vergleichbar erscheint. Dies trifft jedoch so nicht zu. 
Verschiebungen zwischen Zins- und Gewinnquote im engeren Sinne haben für 
die Einkommensverteilung eine völlig andere Bedeutung als Verschiebungen 
zwischen Lohn- und Gewinnquote im weiteren Sinne. Dies zeigt sich, wenn 
man nach den verschiedenen Komponenten der Zinskosten differenziert. 
Die Eigenkapitalzinsen sind einzel- wie gesamtwirtschaftlich Teil des Unter-
nehmereinkommens. Makroökonomisch gilt dies auch für die Fremdkapitalzin-
sen, soweit sie an andere Unternehmer gezahlt werden. Sie berühren nur die 
Struktur des gesamten Unternehmereinkommens, spielen also in der Aggregat-
betrachtung keine Rolle (J. Niehans, 1959, S.17). Aus Vereinfachungsgründen, 
aber noch ausreichend realitätsbezogen, wird davon ausgegangen, daß die 
Arbeitnehmer nicht am Eigenkapital beteiligt sind und daher keine gewinn-
abhängigen Einkommen erhalten. Unter dieser Annahme reduziert sich die 
Bedeutung der Zinsen für die Anteile der Arbeitnehmer und Unternehmer am 
Sozialprodukt auf den Teil der Fremdkapitalzinsen, der netto den Arbeitneh-
mern zufällt. 
Wenn man den Kapitalbestand in Händen der Arbeitnehmer wie den gesamten 
Kapitalbestand als gegebene Größe betrachtet, sind die darauf entfallenden 
Zinsen kurzfristig weitgehend fixiert. Dieser Teil der effektiven Zinskosten -
und nur dieser Teil - kann im Hinblick auf die Einkommensverteilung zwischen 
Arbeitnehmern und Unternehmern mit den fixen Arbeitskosten verglichen 
werden. Das Zinseinkommen der Arbeitnehmer (ZJ rechnet neben den Löhnen 
zu ihrem Gesamteinkommen (Y .J: 
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mit a für den Anteil der fixen Arbeitnehmerzinsen an den gesamten Zinsen. 
Das Unternehmereinkommen setzt sich aus Zinsen (Z0 ) und Gewinnen im 
engeren Sinne zusammen, entspricht also der Differenz zwischen Gewinnen im 
weiteren Sinne und Zinszahlungen an Arbeitnehmer: 
Für den Anteil der Unternehmer am Sozialprodukt folgt bei Kalkulation der 
Absatzpreise nach Maßgabe der variablen Lohnstückkosten: 
(11) 
und für den damit korrespondierenden Anteil der Arbeitnehmer: 
(12) Y„ 1 [ a z1] y = ~ 1 - lv Y, 
Die Verteilungsformeln (11) und (12) lassen sich mit denen vergleichen, die 
unter Berücksichtigung fixer Lohnkosten abgeleitet wurden. Hier wie dort ver-
schiebt sich die Einkommensverteilung im Falle eines Anstiegs von Produktion 
und Beschäftigung zugunsten der Unternehmer, weil Fixkosten, die zugleich 
Arbeitnehmereinkommen darstellen, mit zunehmendem Auslastungsgrad des 
Produktionspotentials an Bedeutung verlieren. Der Zusammenhang wird deut-
lich, wenn man die Zinskosten als Teil der Gesamtkosten bei Normalauslastung 
(K.) darstellt: 
(13) Z1 =f K,. 
Neben den Zinsen umfaßt K0 nur noch die variablen Löhne: 
(14) K,. = z1 + l„ Y,. 
Mithin gilt: 
(15) Z1 = __L l„ Y„ 1 -f 
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Einsetzen in (12) führt zu: 
(16) Yu = _l_ [z _ a f/(1 -/)] 
Y 1 + z Y,/ Y„ 
Man erkennt, daß nicht nur der Anteil der Gewinne im engeren Sinne, sondern 
auch der Anteil des gesamten Unternehmereinkommens am Sozialprodukt mit 
dem Auslastungsgrad steigt. 
Im Unterschied zum reinen Lohnkostenmodell, wo man die Verteilungsquoten 
noch funktionell interpretieren konnte, fallen institutionelle (G/Y) und funktio-
nelle Verteilung f'{ u/Y) nun auseinander. Darüber hinaus reagieren sie unter-
schiedlich auf Veränderungen des realen Sozialprodukts: 
- Die Gewinnquote, interpretiert als Anteil der Nichtlohneinkommen am Sozial-
produkt (G/Y), ist hier aufgrund der unterstellten Preis- und Kostenfunktio-
nen konstant. 
- Der Teil der Gewinne unter Einschluß der Zinsen, der den Unternehmern 
verbleibt f'{ ulY), kann sich relativ zum Gesamteinkommen verschieben, weil 
die Zinseinkommen der Arbeitnehmer fixiert sind. 
- Den stärksten Schwankungen unterliegen die Gewinne im engeren Sinne, die 
sich nach Abzug der kalkulatorischen Zinsen ergeben (G*/Y). Verteilungs-
politisch ist diese Größe nicht entscheidend, aber sie spielt für das Investi-
tionsverhalten eine wichtige Rolle. 
Da der kaldorianische Verteilungsmechanismus auf unterschiedlichen Sparnei-
gungen der Arbeitnehmer und Unternehmer basiert, ist primär die institutionelle 
Verteilung angesprochen, wenn es um die Erklärung des Zusammenwirkens von 
Einkommens- und Verteilungsmechanismus geht. Die funktionelle Verteilung 
spielt demgegenüber eine untergeordnete Rolle. Allerdings werden in der 
verteilungspolitischen Auseinandersetzung häufig Lohn- respektive Gewinn-
quoten herangezogen, so daß es sinnvoll erscheint, diese Größen im Auge zu 
behalten. 
b. Die Koordination von Sparen und Investieren bei fixen Zi.nskosten 
Die weiteren Überlegungen erfolgen formal in Analogie zu den fixen Lohnko-
sten und können daher kurz gefaßt werden. Die Kaldor-Formel erklärt von der 
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Nachfrageseite her den Anteil der Unternehmer am Gesamteinkommen. Gleich-
setzen mit der angebotsseitig bestimmten Verteilungsgleichung ( 11): 
(17) 
führt unter Berücksichtigung von 1r = 1/Y, = l0N, zum realen Sozialprodukt: 
(18) Y = --------- I + --- a -1 [ S0 - SL Zf] 
' s0 - (s0 - sJ / (1 + z) 0 1 + z lv 
Neben l0 taucht wiederum ein Faktor im Multiplikanden auf, der sich aufgrund 
der fixen Zinszahlungen an Arbeitnehmer ergibt, also eine vom realen Sozial-
produkt unabhängige und in diesem Sinne autonome Konsumkomponente 
darstellt. 






- (s0 - sJ / (1 + z) So 
(20) dYu., = mu,, = z / (1 + z) 
dlo So - (s0 - sJ / (1 + z) 
Der Multiplikator mu,, gibt an, wie das reale Unternehmereinkommen (nach 
Abzug der Zinszahlungen an Arbeitnehmer) auf Investitionsänderungen rea-
giert.1 Ein Vergleich mit dem gewichteten Einkommensmultiplikator belegt das 
Zusammenwirken von Einkommens- und Verteilungsmechanismus: 
Mehrinvestitionen erhöhen Produktion und Beschäftigung sowie den Anteil der 
Unternehmer am Sozialprodukt. Ursache der kombinierten Einkommens- und 
Verteilungseffekte ist der rückläufige Anteil fixer Zinskosten an den Gesamt-
kosten. Man beachte, daß sich die hier diskutierten Verteilungszusammenhänge 
1 Analog dazu kann ein Multiplikator bezogen auf das reale Arbeitnehmereinkommen 
gebildet werden: mA,, = m, (dYA./dY,) = m, [l/(l +z)]. 
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nicht in den Einkommensquoten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung 
widerspiegeln, die auf die funktionelle Einkommensverteilung abstellen. Diese 
kann durchaus, wie das vorliegende Modell zeigt, tendenziell unverändert 
bleiben, obwohl sich die Anteile der Arbeitnehmer bzw. Unternehmer am 
Sozialprodukt verschieben. 
Ein interessantes Ergebnis der Analyse besteht darin, daß es nicht die Fixkosten 
insgesamt sind, die Änderungen in der Aggregatverteilung bewirken. Als 
ausschlaggebend erweist sich vielmehr der Teil der Fixkosten, der gleichzeitig 
zum Arbeitnehmereinkommen rechnet, seien es Zinsen oder die zuvor diskutier-
ten ausbringungsunabhängigen Löhne. Als Zwischenergebnis kann daher festge-
halten werden: Kostenelemente, die mit entsprechenden Teilen des Arbeitneh-
mereinkommens korrespondieren und unabhängig vom Auslastungsgrad des 
Produktionspotentials anfallen, bilden einen wesentlichen Ansatzpunkt zur 
Erklärung des Zusammenwirkens von Einkommens- und Verteilungsmechanis-
mus. 
5. Kapitalkosten (II): Einkommens- und Verteilungsmechanismus 
unter Berücksichtigung der Abschreibungen 
Im Gegensatz zu den Zinsen rechnen die Abschreibungen nicht zum volkswirt-
schaftlichen Gesamteinkommen. Mit einem Anteil am Bruttosozialprodukt von 
etwa 10 Prozent sind die Abschreibungen jedoch auf der Kostenseite derart 
wichtig, daß es nicht gerechtfertigt erscheint, sie einfach wegzulassen und sich 
auf das Nettosozialprodukt zu beschränken (J. Niehans, 1959, S.16/17). Pro-
duktion und Beschäftigung, deren Veränderungen für den Einkommensmecha-
nismus eine zentrale Rolle spielen, kommen im Bruttosozialprodukt ohnehin 
besser zum Ausdruck als im Nettosozialprodukt. Auch wird die effektive 
Nachfrage, wichtiger Bestimmungsfaktor von Einkommen und Verteilung, von 
den Bruttoinvestitionen mitbestimmt, nicht von den Nettoinvestitionen, die sich 
nach Abzug der Abschreibungen buchhalterisch ergeben. Der Übergang zu 
einem Modell, das mit den Bruttogrößen von Sozialprodukt und Investitionen 
arbeitet, dürfte daher den Realitätsbezug der Analyse erhöhen. 
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a. Volkswinschaftliche Abschreibungen, Produktion und Realeinkommen 
Die gesamtwirtschaftlichen Abschreibungen bringen bei korrekter Bemessung 
die Wertminderung des reproduzierbaren Anlagevermögens durch Verschleiß 
und wirtschaftliches Veralten aufgrund des technischen Fortschritts zum Aus-
druck. Als Einkommen wird dementsprechend "nur der Betrag angesehen, der 
nach Erhaltung des realen Produktionsvermögens verbleibt; es soll also Sub-
stanzerhaltung gewährleistet sein" (D. Schäfer/L. Schmidt, 1983, S.920). Folgt 
man der üblichen Einkommensdefinition, so stellt das Nettosozialprodukt die 
verteilungsrelevante Größe dar, während das Bruttosozialprodukt als Indikator 
für Produktion und Beschäftigung heranzuziehen ist. Vor diesem Hintergrund 
muß die in der Einkommens- und Verteilungstheorie meist praktizierte Gleich-
setzung von Produktion und Realeinkommen als problematisch eingestuft 
werden. Man vernachlässigt damit, daß ein Teil der laufenden Produktion dem 
Ausgleich des realen Kapitalverzehrs dient, infolgedessen nicht zum Einkom-
men rechnet und auch für die Verteilung nicht zur Verfügung steht. 
Das Bruttosozialprodukt (Y"') entspricht dem in der jeweiligen Periode produ-
zierten Gütervolumen (Y,b') multipliziert mit dem Preisniveau und setzt sich aus 
Löhnen, Gewinnen und Abschreibungen (B) zusammen: 
(1) ybr = p ~r = L + G + B 
Wenn statt dessen das Gesamteinkommen als Produkt aus dem Preisniveau und 
einer Mengengröße (Y,) dargestellt wird, bleibt der Bezug zum produzierten 
Gütervolumen nur bei konstanter Abschreibungsquote (B/Yb') in vollem Umfang 
gewahrt: 
(2) Y = p Y, = ybr - B = p ~ [l - (B/Ybr)] 
Einkommens- und Verteilungsmodelle auf der Basis der Nettogrößen gehen also 
implizit von einem tendenziell stabilen Anteil der Abschreibungen am Bruttoso-
zialprodukt aus, wenn sie Produktion und Realeinkommen sowie deren Ver-
änderungen gleichsetzen. Die folgenden Überlegungen werden zeigen, daß diese 
Vorgehensweise gerade im Zusammenhang mit der Erklärung kombinierter 
Einkommens- und Verteilungseffekte nicht überzeugen kann. 
Die Analyse der Bedeutung der Abschreibungen für die Funktionsweise von 
Einkommens- und Verteilungsmechanismus erfolgt in zwei Schritten. Zunächst 
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geht es um den produktionsbedingten realen Kapitalverzehr, der weitgehend 
proportional mit dem Produktionsvolumen variieren dürfte, zumindest im 
Bereich bis zur Normalauslastung der Kapazitäten. Wirtschaftliches Veralten 
der Anlagen ist hingegen keine Frage der Nutzung, sondern eher ein Zeit-
problem, so daß diese Form des realen Kapitalverzehrs kurzfristig als fix 
angesehen werden kann. Die Diskussion der fixen Abschreibungen erfolgt 
getrennt von den variablen, um einerseits den unterschiedlichen Charakter zu 
verdeutlichen, andererseits den formalen Aufwand zu begrenzen. 
b. Die Bedeutung variabler Abschreibungen fiJ.r den Multiplikatorprozeß 
Für den variablen, produktionsabhängigen Teil des Kapitalverzehrs <Bv) ergibt 
sich bei einer Bewertung zu Wiederbeschaffungspreisen die Funktion: 
mit bv für den Abschreibungssatz. Dieser bringt das Verhältnis zwischen varia-
blen Abschreibungen und Bruttosozialprodukt zum Ausdruck. Konstanz des 
Abschreibungssatzes setzt voraus, "daß die verbrauchsbedingten volkswirt-
schaftlichen Abschreibungen sich im gleichen Verhältnis wie die Gesamtproduk-
tion und das Preisniveau ändern. Das scheint mit hinreichender Genauigkeit zu 
stimmen" (:N. Krelle, 1962, S.127). Wenn man sich dieser Auffassung an-
schließt, ergeben sich aus der Berücksichtigung variabler Abschreibungen 
gegenüber dem Modell auf der Basis der Nettogrößen zwar keine schwerwie-
genden Modifikationen. Einige Zusammenhänge werden jedoch klarer. 
Dies betrifft zunächst einmal die Preisbildung. Im Rahmen einer Zuschlags-
kalkulation nach Maßgabe der variablen Stückkosten bietet es sich an, die 
variablen Abschreibungen neben den Löhnen in die Kalkulationsgrundlage 
einzubeziehen: 
(4) p = (1 + z) (l11 + p bJ 
Auflösen nach dem Preisniveau führt zu: 
(5) 
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Solange der Gewinnzuschlag nicht mit dem Auslastungsgrad variiert, ist das 
Preisniveau unter den getroffenen Annahmen über die Arbeits- und Kapitalko-
sten eine konstante Größe. 1 Im folgenden bleiben fixe Einkommens- und Ko-
stenbestandteile (vorläufig) außer Betracht. Das Nettosozialprodukt entspricht 
daher der Differenz zwischen Bruttosozialprodukt und variablen Abschreibun-
gen: 
(6) Y = ybr - Bv = p (1 - b,) ~ 
Die Löhne folgen der Produktionsmenge: 
Mithin gilt für die Gewinne: 
(8) G = [p (1 - b,) - lj ~ 
Substitution von p durch Gleichung (5) und Division durch das Gesamteinkom-
men führt zu: 
(9) G y 
=_z_ 1 
1 + z 1 - bv 
G ybr 
ybr y 
Der Anteil der Gewinne am Nettosozialprodukt variiert also unter den getroffe-
nen Annahmen positiv mit dem Abschreibungssatz, ist aber bezogen auf das 
Bruttosozialprodukt konstant. Dieses Ergebnis für die angestrebte Gewinnquote 
folgt aus der Preisbildung nach Maßgabe von Lohnstückkosten, Abschreibungs-
satz und konstantem Gewinnzuschlag: Löhne und Abschreibungen müssen sich 
einen vom Gewinnzuschlag abhängigen Anteil am Bruttosozialprodukt teilen. 
Eine höhere Abschreibungsquote läßt den Anteil der Gewinne unberührt, 
1 Gleichung (5) impliziert, daß Preisänderungen infolge einer Variation der Lohn-
stückkosten oder des Abschreibungssatzes sofort bei der Bewertung des Kapitalver-
zehrs in Rechnung gestellt werden: "Mit jeder Änderung des Produktpreises ändern 
sich somit auch die Kapitalkosten, und der Preis der Kapitalnutzung wird mitabhän-
gig von der Preispolitik der Unternehmer" (J. Niehans, 1959, S.18). Tatsächlich 
können die Unternehmen derartige Rückwirkungen jedoch nicht voll antizipieren, so 
daß die aus Gleichung (5) resultierenden Preiseffekte erst mit einiger Verzögerung 
eintreten dürften. Da 1-, und b. als konstant angesehen werden, spielt dieser Aspekt 
im vorliegenden Zusammenhang jedoch keine entscheidende Rolle. 
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reduziert aber den Anteil der Löhne und damit den Anteil des Volkseinkom-
mens am Bruttosozialprodukt. Infolgedessen muß der Anteil der Gewinne am 
Volkseinkommen steigen, wenn der Abschreibungssatz zunimmt. Allerdings ist 
dieser Zusammenhang rein angebotsseitiger Natur, so daß man Schlußfolge-
rungen über die Verteilungseffekte der Abschreibungen daraus allein noch nicht 
ziehen kann. 1 
Im übrigen läßt sich zeigen, daß Gleichung (9) inhaltlich nicht von der Gewinn-
quotenformel des Netto-Modells abweicht, wenn man von denselben Voraus-
setzungen ausgeht. Das Netto-Modell, das auf der unausgesprochenen Annahme 
eines gegebenen Abschreibungssatzes beruht, verwendet als Mengengröße das 
reale Nettosozialprodukt: 
(10) Y, = (1 - bJ ~' 
Darüber hinaus wird das Angebotspreisniveau auf der Basis der variablen 
Lohnkosten pro Nettosozialproduktseinheit kalkuliert: 
(11) 
Lv lv 
p = (1 + zJ - = (1 + zJ --
Y, 1 - bv 
Bei gleichem Gewinnziel müssen die unterschiedlichen Kalkulationsverfahren 
jedoch zum gleichen Ergebnis führen. Dies impliziert folgenden Zusammenhang 
zwischen dem lohnbezogenen (zJ und dem hier verwendeten Gewinnzuschlag 
(z): 
z 
1 - (1 + z) bv 
Die Gleichungen (9) und (12) führen zu: 
(13) G =-z-
y 1 + z 
Mithin hat sich die Einkommensverteilung gegenüber dem Ausgangsmodell 
nicht geändert, sondern unterscheidet sich nur durch den expliziten Ausweis des 
Abschreibungssatzes. 
1 Vgl. zu den Verteilungseffekten der Abschreibungen aus nachfragetheoretischer 
Sicht W. Scherf, 1990, S.286ff. 
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Abschreibungen spielen nicht nur als Kostenfaktor und damit im Rahmen der 
Preisbildung eine Rolle, sondern beeinflussen, wie nun gezeigt werden soll, 
indirekt auch die gesamtwirtschaftliche Nachfrage. Diese setzt sich im einfach-
sten Fall aus dem privaten Konsum und den Bruttoinvestitionen (lb') zusammen: 
(14) ybr = C + Jbr 
Die Bruttoinvestitionen werden vorläufig als exogen betrachtet, was bekanntlich 
eine Abhängigkeit vom gegebenen Zinssatz nicht ausschließt. Sie müssen im 
Gleichgewicht mit den Bruttoersparnissen (Sh'), der Summe aus Nettoersparnis-
sen und Abschreibungen, übereinstimmen. Das Nettosparen sei weiterhin im 
Sinne Kaldors vom Einkommen der Arbeitnehmer und Unternehmer sowie von 
ihren gruppenspezifischen Sparquoten determiniert. 1 Damit gilt: 
(15) Jbr = SL L + SG G + B = sbr 
Aus (15) folgt in Verbindung mit den Bestimmungsgleichungen für Löhne, 
Gewinne und Abschreibungen und nach Division durch das Preisniveau: 
(16) s~ = [sL + (sG - sJ _z_ + (1 - sJ bv] ~r 
1 + z 
Der Realwert der Bruttoersparnisse variiert proportional mit dem realen Brutto-
sozialprodukt. Das Verhältnis zwischen beiden Größen hängt auch vom Ab-
schreibungssatz ab. Die durchschnittliche volkswirtschaftliche Bruttosparquote, 
die im vorliegenden Fall mit der marginalen übereinstimmt, ist umso höher, je 
größer der produktionsbedingte Kapitalverzehr ausfällt, das heißt praktisch: je 
kapitalintensiver die Produktionstechnik ist. 2 Aus ( 16) resultiert unter Berück-
sichtigung der IS-Gleichgewichtsbedingung das reale Sozialprodukt in Abhän-
gigkeit von realen Bruttoinvestitionen (1,b' = 1/') und Einkommensmultiplikator: 
1 In der Literatur wird s0 auch auf die Summe aus Gewinnen und Abschreibungen 
bezogen (A. Stobbe, 1962, S.70). Dies dürfte jedoch eine vergleichsweise weniger 
plausible Annahme sein. 
2 Gleiches gilt für die Nettosparquote: Der Anteil des Sparens am Volkseinkommen 
steigt mit der Gewinnquote, welche aus den oben genannten Gründen mit dem 
Abschreibungssatz zunimmt. 
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(17) ~ = ______ 1 _____ 1: 
sL + (1 - sJ b., + (sG - sJ _z_ 
1 + z 
Bei einem Vergleich mit dem Stobbe-Preiser-Modell zeigt sich, daß der Multi-
plikator infolge der variablen Abschreibungen gesunken ist. 1 Er verbindet nun 
allerdings die Bruttogrößen von Investitionen und Sozialprodukt, während 
bislang der Zusammenhang der Nettogrößen im Vordergrund stand. Dieser 
kann aus (17) abgeleitet werden. Substitution des realen Brutto- durch das reale 
Nettosozialprodukt: 
(18) Y, = (1 - bJ ~, 
führt zu dem Ergebnis, daß das Nettosozialprodukt noch weniger als das Brutto-
sozialprodukt auf eine Veränderung der Bruttoinvestitionen reagiert. Der Grund 
liegt darin, daß Mehrinvestitionen das Produktionsvolumen erhöhen, was 
wiederum zu einem Anstieg der verbrauchsabhängigen Abschreibungen führt. 
Damit bleibt der Realeinkommens- hinter dem Produktionszuwachs zurück. 
Gleiches gilt aber auch für die Netto- gegenüber den Bruttoinvestitionen. Unter 
Berücksichtigung der Definitionsgleichung: 
(19) 10 = l:'" - B, = l:'" - b., ~ 
folgt aus (17) und (18): 
(20) 1 Y,= ------------- 10 
z 
SL + (sG - sJ 
(1 + z) (1 - bJ 
Dieser Zusammenhang läßt sich mit Hilfe der Gewinnquotengleichung (9) 
vereinfachen zu: 
1 Dies gilt auch unter Berücksichtigung der Tatsache, daß der Gewinnzuschlag hier 
auf die gesamten variablen Kosten pro Stück und nicht nur auf die Lohnkosten 
bezogen ist, von daher also bei gleichem Gewinnziel niedriger angesetzt werden 
muß. 
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(21) Y, 1 --------10 
sL + (sG - sJ (G/Y) 
Bezogen auf die Nettogrößen von Investitionen und Sozialprodukt hat sich also 
gegenüber dem Ausgangsmodell gar nichts geändert, denn die Einkommensver-
teilung ist, wie bereits gezeigt, in beiden Fällen identisch, wenn dieselben 
Voraussetzungen vorliegen. Dies führt unmittelbar zu der Frage, worin denn 
der Vorteil einer gesonderten Berücksichtigung der variablen Abschreibungen 
liegen soll. Im Hinblick auf die Erklärung kombinierter Einkommens- und 
Verteilungseffekte ist jedenfalls wenig gewonnen. Die Verteilung wird wie bei 
Stobbe und Preiser angebotsseitig fixiert, während die Nachfragefaktoren über 
das Niveau von Produktion und Beschäftigung entscheiden. 
Dennoch ermöglicht das vorliegende Brutto-Modell eine differenziertere Analy-
se der Koordination von Sparen und Investieren, soweit diese über den Einkom-
mensmechanismus erfolgt. Im Falle zunehmender Bruttoinvestitionen kommt es 
zu einem multiplikativen Anstieg von Produktion und Beschäftigung. Die Mehr-
produktion ist aber mit einem höheren realen Kapitalverzehr verbunden, kann 
also nicht in vollem Umfang als Realeinkommenszuwachs verbucht werden. 
Einkommens- und Beschäftigungseffekt fallen infolgedessen auseinander; ein 
Aspekt, der in den Netto-Modellen völlig untergeht. 
Natürlich muß aus dem effektiv verbleibenden Anstieg des Realeinkommens 
nicht im Umfang der zusätzlichen Bruttoinvestitionen gespart werden, sondern 
auch hier sind die erhöhten Abschreibungen zu verrechnen. Insofern gilt weiter-
hin die gewohnte IS-Gleichgewichtsbedingung, nach der die einkommensabhän-
gigen Nettoersparnisse mit den Nettoinvestitionen in Einklang zu bringen sind. 
Würde man sich jedoch darauf beschränken, so hätte dies einen Informations-
verlust zur Folge, denn die Zunahme der Nettoinvestitionen steht nicht am 
Anfang des Multiplikatorprozesses, sondern ist über die Abschreibungsfunktion 
mit diesem verknüpft und daher als Bezugsgröße eine Second-Best-Lösung. 
c. Der Einfluß der fixen Abschreibungen auf Einkommfn und Verteilung 
Fixkosten, die zugleich Teil des Arbeitnehmereinkommens sind, haben sich als 
Ansatzpunkt zur Erklärung des Zusammenwirkens von Einkommens- und 
Verteilungsmechanismus erwiesen. Auch die Abschreibungen dürften in nen-
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nenswertem Umfang Fixkostencharakter haben, rechnen jedoch im Gegensatz 
zu fixen Löhnen und Zinsen nicht zum Einkommen. Gleichwohl können sie, 
wie die folgenden Überlegungen zeigen werden, dessen Niveau und Verteilung 
beeinflussen. 
(1) Fixe Abschreibungen und Veneilungsquoten 
Als verbrauchsunabhängig können die Abschreibungen gelten, die den Kapital-
verzehr infolge wirtschaftlichen Veraltens der Anlagen zum Ausdruck bringen 
sollen. Dahinter steht der Wertverlust, der dadurch zustande kommt, daß neue 
Maschinen infolge des technischen Fortschritts produktiver sind als die zu 
gleichen Preisen bewerteten Altanlagen. Wenn der technische Fortschritt als 
kontinuierliche Funktion der Zeit angesehen wird, muß neben dem produktions-
bedingten Kapitalverzehr in jeder Periode ein zusätzlicher Abschreibungsposten 
verrechnet werden, dessen Realwert kurzfristig fixiert ist. 1 Die vollständige 
Abschreibungsfunktion lautet dann: 
(22) B = B1 + B,, = p (Bt, + b,, ~) 
Der Einfachheit halber bleiben die variablen bei der Analyse der fixen Ab-
schreibungen außer Betracht. Daher erfolgt die Preisbildung nach Maßgabe der 
variablen Lohnkosten. Unter Vernachlässigung fixer Löhne und Zinsen gelten 
die Einkommensgleichungen: 
(23) y• = p ~ = (1 + z) l,, ~, 
(24) Y = y• - B = (1 + z) l,, (~ - Bt,) 
(25) L = l,, ~ 
1 Auch Verbrauchsabschreibungen können formal als Zeitabschreibungen verrechnet 
werden, wenn man von einer bestimmten Produktionsmenge pro Periode ausgeht. 
Sobald Schwankungen im Auslastungsgrad auftreten, ergeben sich jedoch Abwei-
chungen vom ökonomisch korrekt ermittelten Kapitalverzehr. Daraus resultierende 
Modifikationen bleiben hier außer Betracht. 
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(26) G = z l., ~ - (1 + z) l„ Btr 
Aus den Gleichungen (23) bis (26) folgt, daß der Anteil der Löhne am Brutto-
sozialprodukt konstant ist: 
(27) L 1 
y• l+z 
Der Anteil der Gewinne am Bruttosozialprodukt steigt hingegen mit dem 
Produktionsvolumen. Aus der Verteilungsformel: 
(28) z =--
1 + z 
folgt bei einer Variation der Produktionsmenge: 
(29) d(G/Y•) = Btr 
~ (~r)2 
Ursache der Verteilungsänderung ist die rückläufige Bedeutung der fixen 
Abschreibungen gemessen am Bruttosozialprodukt. Gleichung (28) stimmt 
formal mit der Gewinnquotenformel überein, die sich aufgrund der Berücksich-
tigung fixer Arbeitskosten ergab. Man beachte aber, daß nicht nur die fixen 
Löhne durch fixe Abschreibungen ersetzt wurden. Zusätzlich fungiert nun das 
Bruttosozialprodukt als Bezugsgröße. Daher ist der Einfluß der Abschreibungen 
auf die Relation zwischen Brutto- und Nettosozialprodukt gesondert in Rech-
nung zu stellen, wenn man die Anteile am Nettosozialprodukt ermitteln will, die 
als Maßzahlen der Einkommensverteilung aussagefähiger sind. Unter Berück-
sichtigung von: 
(30) Y/Ybr = 1 - Btr ~ 
gilt für die Lohnquote: 
(31) L y 
1 =--------
(1 + z) (1 - Btr~) 
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und für die Gewinnquote: 
G = l _ 1 (32) 
y (1 + z) (1 - BJ.r /Y:r) 
Die Lohnquote reagiert negativ, die Gewinnquote positiv auf einen Anstieg von 
Produktion und Beschäftigung: 
(33) d(G/Y) 
d~r r 
_ _ 1_ BJ.r = 
J + Z (~r)2 
- d(l/Y) 
d~r r 
Der Gewinnquotenzuwachs basiert darauf, daß die Fixkosten pro Stück ab-
nehmen, während die Wertschöpfung pro Stück steigt. Letzteres äußert sich in 
einer Verbesserung der Relation zwischen Netto- und Bruttosozialprodukt. Die 
relativ höhere Wertschöpfung kommt nur den Unternehmern zugute. Anteils-
mäßig verlieren die Arbeitnehmer, aber real und pro Beschäftigten gerechnet 
bleibt ihr Einkommen konstant. Verteilungstheoretisch ist dies insofern von 
Interesse, als eine Verschiebung der Verteilungsquoten zugunsten der Gewinne 
bei unverändertem Reallohn allein infolge einer Erhöhung des Bruttosozial-
produkts zustande kommen kann; ein Aspekt, auf den auch im Zusammenhang 
mit den fixen Arbeitskosten hinzuweisen war. 
Abbildung 21 zeigt den Verlauf von Preisniveau, fixen Abschreibungen pro 
Stück und Gewinnquote in Abhängigkeit vom realen Bruttosozialprodukt. Die 
real fixen Abschreibungen wurden zu laufenden Preisen bewertet. Der Punkt a 
im Diagramm ergibt sich bei einem Nettosozialprodukt von Null: Dort ent-
sprechen die nominellen Abschreibungen pro Stück wegen Y /' = Br,, dem 
Preisniveau. Punkt b zeichnet sich dadurch aus, daß die Differenz zwischen 
Abschreibungen pro Stück und Preisniveau gerade den (variablen) Lohnstück-
kosten entspricht. Dies ist bei einem realen Bruttosozialprodukt in Höhe von 
Y,h' = [(1 +z)/z] Br,, der Fall, bei dem Gewinne und Gewinnquote den Wert 
Null erreichen. 
Bei der vergrößert dargestellten Gewinnquote in Abbildung 15 handelt es sich 
um den Anteil der Gewinne am Nettosozialprodukt, das heißt die EVA-Funk-
tion III resultiert aus Gleichung (32). Diese läßt sich so umformen, daß der 
Bezug zum Auslastungsgrad des Produktionspotentials direkt erkennbar wird. 
Unter Verwendung von br für den Anteil der fixen Abschreibungen an den 
gesamten Stückkosten bei Normalauslastung (Löhne plus Abschreibungen) 
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Diagramm 21: Bruttosozialprodukt und Gewinnquote bei 
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(34) G = l _ ____ l___ _ 
y 1 + z - [b'/ ~l - b)l 
~ /Y,. 
mit 
B b = _l_ 
I K 
" 
Man beachte, daß Y. nun für das reale Bruttosozialprodukt bei Normalausla-
stung steht. die Gewinn- und analog dazu die Lohnquote werden angebotsseitig 
durch Gewinnzuschlag, Auslastungsgrad und Fixkostenanteil bei Normalausla-
stung festgelegt. Mit dem Auslastungsgrad enthält Gleichung (34) jedoch eine 
Größe, die noch näher bestimmt werden muß, und zwar durch Verknüpfung mit 
den Determinanten der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage. 
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(2) Die Koordination von Sparen und Investieren 
Die kaldorianische Sparfunktion für das Brutto-Modell bildet den Ausgangs-
punkt der Diskussion simultaner Einkommens- und Verteilungseffekte: 
Substitution von L und G durch (25) und (26) sowie Division durch das Preis-
niveau ergibt: 
(36) 
Das reale Bruttosparen variiert proportional mit dem realen Bruttosozialprodukt: 
(37) 
br dS, • 1 
""" = s, = Sa - (sa - sJ --
ar _ 1 + z , 
Durch die fixen Abschreibungen kommt zusätzlich eine einkommensunabhängi-
ge Komponente ins Spiel, die dazu führt, daß die durchschnittliche über der 
marginalen Sparquote liegt, allerdings nur bezogen auf die Bruttogrößen. 
Interessanterweise spielen die fixen Abschreibungen in der Bruttosparfunktion 
(36) nur dann eine Rolle, wenn das Sparen der Unternehmer aus Gewinnen und 
Abschreibungen gemäß: 
(38) 
erfolgt. Würde man statt dessen: 
(39) 
annehmen, wie dies zum Beispiel bei Stobbe (1962, S.70ff) geschieht, so wäre 
das reale Bruttosparen: 
(40) 
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Die autonome Komponente in der Bruttosparfunktion geht also darauf zurück, 
daß die Unternehmer Abschreibungen nicht als Einkommen betrachten. 1 Sie 
werden brutto in voller Höhe gespart, während aus den Gewinnen nur ein von 
s0 bestimmter Teil den Ersparnissen zugute kommt. 
Das Nettosparen variiert proportional mit dem Nettosozialprodukt: 
(41) 
Die marginale Netto- entspricht der marginalen Bruttosparquote: 
(42) dS, /dY, = s, = s~ = dS~/d~ 
Sie ist aber stets größer als die durchschnittliche Nettosparquote. Bezogen auf 
die Nettogrößen erhält man also wieder eine Art keynesianische Sparfunktion 
mit einem. autonomen Element, das auf die fixen Abschreibungen zurückgeht. 
Es stellt sich die Frage, wie dieser Teil der Sparfunktion zu begründen ist, 
beruht er doch auf einer Größe, die gar nicht zum Einkommen rechnet, von 
dem Konsum und Sparen auch hier bestimmt werden. Darüber hinaus taucht die 
autonome Komponente in der Nettosparfunktion auch dann und sogar verstärkt 
auf, wenn für das Unternehmersparen die Funktion (39) angesetzt wird. 
Maßgeblich hierfür sind die angebotsseitigen Zusammenhänge zwischen der 
Entwicklung des Bruttosozialprodukts und seinen verschiedenen Bestandteilen. 
Die Abschreibungen bleiben absolut konstant, 2 während bei den Löhnen der 
Anteil fixiert ist. Folglich würden im Umfang der fixen Abschreibungen V er-
1 Bezogen auf Abschreibungen im Umfang des realen Kapitalverzehrs dürfte dies 
realistisch sein. Anders zu beurteilen sind möglicherweise Abschreibungen, die 
darüber hinaus - etwa aus steuerlichen Gründen - geltend gemacht werden können. 
Sie rechnen ökonomisch zum Gewinn, aber dieser wird nicht ausgewiesen, sondern 
in den stillen Reserven versteckt. Bei Personalgesellschaften wäre durchaus denk-
bar, daß die Eigentümer den Einkommenscharakter derartiger Abschreibungen bei 
ihren Konsum- und Sparentscheidungen in Rechnung stellen. Anteilseigner von 
Kapitalgesellschaften dürften hingegen kaum auf Änderungen der stillen Reserven 
durch überzogene Abschreibungen reagieren. 
2 Dies gilt natürlich nur bei Vernachlässigung der variablen Abschreibungen. Werden 
sie einbezogen, so schwanken die gesamten Abschreibungen mit dem Sozialprodukt, 
aber nur unterproportional. An den hier angesprochenen zusammenhängen ändert 
sich dadurch im Prinzip nichts. ' 
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luste entstehen, wenn die Produktion zum Erliegen käme. Das Sparen aus 
Gewinnen wäre negativ; ebenso das gesamte Nettosparen, denn das Arbeit-
nehmersparen hätte den Wert Null: 
(43) t' = 0 r 
Mit steigendem Bruttosozialprodukt nehmen Löhne und Gewinne sowie die 
daraus resultierenden Ersparnisse proportional zu. Man erhält: 
(44) S, = 0 für ~r = SG B 
r So - (so - sJ / (1 + z) '/.r 
Gleichung (44) zeigt, daß der Schnittpunkt der Nettosparfunktion mit der 
Nullinie bei einem realen Bruttosozialprodukt liegt, welches die fixen Abschrei-
bungen übersteigt (für s0 > sJ. Das dazugehörige Nettosozialprodukt ist mithin 
stets positiv. 
Nachdem der Verlauf der Sparfunktionen geklärt ist, kann daraus in Verbin-
dung mit der IS-Gleichgewichtsbedingung das reale Sozialprodukt abgeleitet 
werden. Aus (36) resultiert für die Bruttogröße: 
(45) 
Analog dazu folgt aus (41) das Nettosozialprodukt: 
(46) y = 1 r 
SG - SL 
SG -
1 + z 
Die Koordination von Sparen und Investieren soll wiederum am Beispiel einer 
Erhöhung der Investitionen erläutert werden. Aufgrund der Vernachlässigung 
variabler Abschreibungen ist die Veränderung der Bruttogrößen von Investitio-
nen und Sozialprodukt gleich der Veränderung der Nettogrößen. Mithin stim-
men auch die Multiplikatoren überein: 
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(47) ~ = mbr 1 dY, = =m =-
d]br So - SL d]o 
0 So -
1 +z 
In Verbindung mit den entsprechenden Einkommensgleichungen ergeben sich 
folgende Lohn- und Gewinnmultiplikatoren: 
(48) 
(49) 
Der Lohnmultiplikator und der mit dem Lohnanteil am Bruttosozialprodukt 
gewichtete Einkommensmultiplikator stimmen überein: 
(50) m; = mbr (dL, /~) = mbr (L, K) 
Hingegen ist der Gewinnmultiplikator größer als der mit dem Gewinnanteil 
gewichtete Einkommensmultiplikator: 
(51) m! = mbr (G,K + B1,,K) > mbr (G,K) 
Daraus wird bereits ersichtlich, daß Mehrinvestitionen nicht nur einen expansi-
ven Einkommenseffekt haben, sondern auch eine Verteilungsumschichtung 
zugunsten der Unternehmer bewirken, die von dem rückläufigen Anteil der 
Fixkosten bei entsprechend zunehmendem Anteil der Nettowertschöpfung am 
Gesamterlös profitieren. Noch besser zeigen sich die Verteilungswirkungen bei 
einem Vergleich der Teilmultiplikatoren mit dem Gesamtmultipliktor, wenn 
dabei auf die Nettogrößen abgestellt wird: 
(52) m = m dL, = m L [1 - B'"] < m ~ 
L dY Y • .br Y 
r r, 
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(53) m = m dG, = m G [1 + .!:_ B,.,.l > m G 
G dY, y Gt' y 
r 
Die Anpassung des Sparens an Veränderungen der Investitionen erfolgt auch in 
diesem Modell aufgrund einer Kombination von Einkommens- und Verteilungs-
effekten. Gemessen an ihrem bisherigen Anteil werden die Unternehmer von 
einem Realeinkommenszuwachs begünstigt, so daß die volkswirtschaftliche 
Netto-Sparquote mit dem Sozialprodukt steigt. Im Gegensatz zur keynesiani-
schen Sparfunktion beruht die Veränderung der durchschnittlichen Sparquote 
also nicht auf einem für den repräsentativen Konsumenten gültigen psychologi-
schen Gesetz, sondern kommt bei einkommensproportionalen Ersparnissen 
allein aufgrund der Verteilungszusammenhänge zustande. 
Analog zum Fixlohnmodell äußert sich der Verteilungseffekt einer Veränderung 
der Investitionsgüternachfrage auch hier nicht in der Flexibilität des Einkom-
mensmultiplikators, sondern in seiner Höhe. Unter Berücksichtigung der fixen 
Abschreibungen muß der Gewinnzuschlag auf die variablen Lohnkosten höher 
angesetzt werden als im Stobbe-Preiser-Modell, wenn bei Normalauslastung der 
gleiche Stückgewinn erzielt werden soll. Im Stobbe-Preiser-Modell bestanden 
die gesamten Kosten nur aus variablen Löhnen. Dazu kommen nun die fixen 






Würde man diese der Preisbildung zugrunde legen, so wäre: 
K„ 1 + z 
P = (1 + z,.) - = __ ,. l 
Y„ 1 - b1 " 
(55) 
mit z,, für den Gewinnzuschlag auf die gesamten Stückkosten. Übereinstimmung 
der Gewinnquoten impliziert Unabhängigkeit des Preisniveaus vom gewählten 
Kalkulationsverfahren. Daraus ergibt sich der Zusammenhang: 
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(56) 
Er entspricht formal der für das Fixlohnmodell abgeleiteten Beziehung zwischen 
z und dem theoretisch äquivalenten Gewinnzuschlag auf die gesamten Lohnko-
sten bei Normalauslastung, dort ebenfalls mit z0 bezeichnet; nur daß hier die 
fixen Abschreibungen (bc) den Platz der fixen Löhne Or) einnehmen. Substitu-
tion von z in der Multiplikatorformel (47) durch diesen Ausdruck führt zu: 
(57) mbr = m = -----1-----
1 - b -sJ __ ! 
1 + z" 
das heißt der Investitionsmultiplikator fällt umso kleiner aus, je größer der 
Anteil der fixen Abschreibungen an den Gesamtkosten bei Normalauslastung 
ist. Neben dieser Übereinstimmung mit dem Fixlohnmodell ist festzuhalten, daß 
die gesamtwirtschaftliche Nachfrage auch hier über den Auslastungsgrad des 
Produktionspotentials die Verteilungsquoten beeinflußt. Der wesentliche Unter-
schied besteht darin, daß die fixen Abschreibungen nicht zum Einkommen 
rechnen, sondern ihre Verteilungswirksamkeit ausschließlich über Veränderun-
gen der Kosten-Erlös-Relation entfalten. 
Wenn man bedenkt, daß der Anteil der Abschreibungen am Bruttosozialprodukt 
etwa 10 Prozent beträgt, dürften ihre Wirkungen auf Einkommen und Ver-
teilung nicht zu vernachlässigen sein. Dabei spielen allerdings fixe und variable 
Abschreibungen eine Rolle. Werden letztere zusätzlich in Rechnung gestellt, so 
ergeben sich kleinere Modifikationen, die insbesondere den Einkommenseffekt 
betreffen. Wie bereits erwähnt (Abschnitt D.11.5.b), fallen Brutto- und Nettoso-
zialproduktsmultiplikator unter Berücksichtigung des variablen Abschreibungs-
satzes (bv) auseinander. Mehrinvestitionen erhöhen die Produktion und die 
davon abhängige Beschäftigung stärker als das Realeinkommen, weil der 
produktionsbedingte Kapitalverzehr zunimmt. Dennoch sinkt die Abschreibungs-
quote im Multiplikatorprozeß, während die Gewinnquote ansteigt, sofern neben 
den variablen auch fixe Abschreibungen existieren. 
Als Ergebnis der Analyse des makroökonomischen Zusammenhangs zwischen 
Abschreibungen, Einkommen und Verteilung kann man festhalten, daß auch 
reine Fixkosten, die nicht zum Einkommen rechnen, die Verteilungsquoten zu 
auslastungsabhängigen Größen machen. Im Hinblick auf Löhne und Zinsen 
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wurde gesagt, daß Fixk:osten, die gleichzeitig zum Arbeitnehmereinkommen 
zählen, ein wichtiges Element der Erklärung des Zusammenwirkens von Ein-
kommens- und Verteilungsmechanismus sind. Diese Feststellung läßt sich nun 
erweitern und gleichzeitig präzisieren: Kostenelemente, die (1) unabhängig vom 
Auslastungsgrad des Produktionspotentials anfallen und (2) nicht mit entspre-
chenden Teilen des Unternehmereinkommens korrespondieren, 1 sind ein we-
sentlicher Grund für die simultanen Veränderungen von Realeinkommen und 
Verteilung bei schwankender autonomer Nachfrage. 
6. Zwischenergebnis: Einkommens- und Verteilungsmechanismus 
Aus der Verknüpfung von Monopolgrad- und Kreislauftheorie der Verteilung 
ergeben sich mehrere Ansatzpunkte einer simultanen Erklärung von Einkommen 
und Verteilung in einer unterbeschäftigten Wirtschaft. (1) Bei tendenziell 
konstanten (Lohn-)Grenzkosten nimmt die Gewinnquote im Aufschwung von 
der Angebotsseite her zu, wenn die Unternehmer mit positiv vom Auslastungs-
grad abhängigen Gewinnzuschlägen operieren, das heißt ihre Absatzpreise bei 
rückläufiger Nachfrage in gewissem Umfang senken und umgekehrt. (2) Auch 
bei stark eingeschränkter Preisflexibilität, also insbesondere in ausgeprägten 
Rezessionsphasen, kann ein Anstieg der Gewinnquote mit der Produktions-
menge begründet werden, und zwar über die Fixk:ostendegression. 
Dabei ist zunächst (a) an fixe Löhne zu denken, die einerseits auf das kurz-
fristige Horten von Arbeitskräften, andererseits auf die nicht direkt in der 
Produktion beschäftigten Arbeitnehmer zurückgehen. (b) Neben den Fixk:osten, 
die gleichzeitig Arbeitnehmereinkommen darstellen, können auch solche, die 
nicht zum Unternehmereinkommen rechnen, verteilungswirksam sein. Dies trifft 
einmal auf den Teil der Fremdkapitalzinsen zu, der netto von Unternehmern an 
Arbeitnehmer fließt. ( c) Hinzu kommen produktionsunabhängige Abschreibun-
gen; insbesondere aufgrund wirtschaftlichen Veraltens der Anlagen. Diese 
gehören zwar nicht zum Einkommen, beeinflussen aber über die Kosten-Erlös-
Relation dessen Verteilung. 
1 Kosten, die makroökonomisch zum Unternehmereinkommen rechnen, sind die 
kalkulatorischen Eigenkapitalzinsen sowie die an andere Unternehmer gezahlten 
Fremdkapitalzinsen. 
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Der angebotsseitig positive Zusammenhang zwischen Gewinnquote und realem 
Sozialprodukt, in dieser Arbeit als EVA-Funktion bezeichnet, bildet die Grund-
lage der gleichzeitig auf Einkommen und Verteilung gerichteten Wirkungen 
einer (autonomen) Veränderung der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage. Diese 
äußert sich in einer Verschiebung der kaldorianischen EVN-Funktion, die den 
nachfrageseitig ceteris paribus negativen Zusammenhang zwischen Gewinnquote 
und realem Sozialprodukt zum Ausdruck bringt. Der Schnittpunkt von EVA-
und EVN-Funktion stellt das Systemgleichgewicht dar, in dem die bei gegebe-
nem Produktionsvolumen von den Unternehmern angestrebte Gewinnquote mit 
der nachfrageseitig realisierbaren übereinstimmt. 
Von der Idee her sind die verschiedenen EVN-EVA-Modelle mit dem traditio-
nellen IS-LM-Modell vergleichbar. Während dort Zins und Realeinkommen 
(unter der impliziten Voraussetzung einer gegebenen Verteilung1) simultan 
bestimmt werden, erfolgt hier eine simultane Ermittlung von Realeinkommen 
und Verteilung (unter der expliziten Annahme eines gegebenen Zinsniveaus). 
Ein autonomer Investitionsgüternachfragezuwachs bewirkt in allen EVN-EVA-
Modellen einen Anstieg von Produktion und Beschäftigung verbunden mit einer 
Erhöhung der Gewinnquote. Letzteres sorgt für eine überproportionale Zunah-
me der Ersparnisse im Multiplikatorprozeß und reduziert damit gegenüber dem 
einfachen keynesianischen und dem Stobbe-Preiser-Modell die Realeinkom-
menseffekte. 2 
In der verteilungsbedingten Verminderung des Realeinkommensmultiplikators 
liegt eine weitere Analogie zum IS-LM-Modell. Allerdings ist dieser Effekt dort 
auf eine Verdrängung zinsabhängiger Nachfragekomponenten zurückzuführen, 
geht also vor allem zu Lasten der Investitionen, auch wenn deren autonomer 
1 Diese Voraussetzung findet ihren Niederschlag in der einfachen keynesianischen 
Konsum- bzw. Sparfunktion, die keine Differenzierung nach sozialen Gruppen im 
Sinne Kaldors vornimmt, aber auch auf der Angebotsseite, wo häufig mit starren 
Löhnen und Preisen operiert wird. Die Berücksichtigung flexibler Nominallöhne 
und Preise eröffnet zwar die zusätzliche Möglichkeit einer Anpassung über Real-
lohnänderungen, impliziert aber noch keine Variabilität der Aggregatverteilung. 
Diese kann vielmehr konstant bleiben, weil sich Löhne und Preise (annähernd) 
parallel bewegen oder weil das Faktoreinsatzverhältnis entgegengesetzt variiert (zum 
Beispiel bei vollkommener Konkurrenz und einer Cobb-Douglas-Produktionsfunk-
tion). 
2 Überlegungen zur Stabilisatorfunktion des kaldorianischen Verteilungsmechanismus 
aus wachstumstheoretischer Sicht finden sich bei J. Kromphardt, 1977, S.113ff. 
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Teil den Expansionsprozeß ausgelöst hat. Demgegenüber basiert die Abschwä-
chung der Einkommenseffekte im EVN-EV A-Modell auf einer Erhöhung des 
Angebots an investierbaren Mitteln und beeinträchtigt infolgedessen vorwiegend 
die reale Konsumgüternachfrage. Dahinter steht die Verteilungsumschichtung 
zugunsten der stärker sparenden Unternehmer. Sie kommt auch darin zum 
Ausdruck, daß der in dieser Arbeit eingeführte Gewinnmultiplikator den mit der 
ursprünglichen Gewinnquote gewichteten Realeinkommensmultiplikator über-
steigt. 
Die Mechanismen, die zu diesem Ergebnis führen, unterscheiden sich nach den 
jeweils vorausgesetzten Angebotsbedingungen. Bei (begrenzt) auslastungsabhän-
gigen Gewinnzuschlägen erfolgt die Verteilungsänderung über Preissteigerungen 
und rückläufige Reallöhne; ein Resultat, das neoklassischen, aber auch im 
engeren Sinne kaldorianischen Vorstellungen entgegenkommt. In den Fixkosten-
Modellen beruht der Verteilungseffekt hingegen auf der Stückkostendegression 
bei konstanten Preisen. Die Lohnquote (Anteil am Nettosozialprodukt) sinkt 
hier, obwohl der Reallohn unverändert bleibt. Beschäftigungstheoretisch ist 
dieser Aspekt durchaus interessant, zeigt er doch, daß die populäre These, 
"weniger Reallohn = mehr Beschäftigung", selbst dann nicht zutreffend sein 
muß, wenn erfahrungsgemäß fast jeder Aufschwung mit einem Anstieg der 
Gewinnquote einhergeht. 
Im einzelnen lassen sich verschiedene Fixkostenelemente identifizieren, die 
makroökonomisch verteilungswirksam sein können. Zum einen reagiert die 
Beschäftigung in der Regel nur unterproportional auf Mengensteigerungen 
(Okun-Gesetz), das heißt es existieren fixe Löhne. Zum anderen ist in Rech-
nung zu stellen, daß die Arbeitnehmer neben den Löhnen produktionsunab-
hängige Zinseinkommen beziehen, die relativ zum gesamten Arbeitnehmer-
einkommen im Aufschwung an Bedeutung verlieren. Schließlich kann der Anteil 
der Wertschöpfung am Bruttoerlös infolge fixer Abschreibungen zunehmen; ein 
Effekt, der ausschließlich den Unternehmergewinnen zugute kommt. 
Insgesamt erlauben die Überlegungen den Schluß, daß dem Verteilungsmecha-
nismus keineswegs nur bei Vollbeschäftigung, sondern auch in einer unterbe-
schäftigten Wirtschaft erhebliche Bedeutung für die Bewältigung von Diskrepan-
zen zwischen geplanten Investitionen und Ersparnissen zukommen dürfte. 
Notwendig erscheint daher eine entsprechende Ergänzung von Zins- und Ein-
kommensmechanismus, die in der herrschenden Theorie eine dominierende 
Stellung einnehmen; vermutlich auch eine Folge der weiten Verbreitung des IS-
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LM-Modells. Die Erweiterung des Spektrums zinsunabhängiger Anpassungs-
möglichkeiten schließt natürlich keineswegs aus, daß der hier vernachlässigte 
Zinsmechanismus zusätzlich ins Spiel kommen und einen Teil der Anpassungs-
last übernehmen kann (vgl. Abschnitt D.111.6). Allerdings liegt gerade bei 
Unterbeschäftigung in vielen Fällen ein relativ elastisches Geldangebot vor, so 
daß die Koordination von Sparen und Investieren weitgehend in der beschriebe-
nen Weise über Realeinkommens- und Verteilungsänderungen erfolgen dürfte. 
m. Einkommens- und Verteilungswirkungen der Staatsverschuldung 
in einer unterbeschäftigten Wirtschaft 
Die Verknüpfung monopolgradtheoretischer Ansätze mit der kaldorianischen 
Kreislauftheorie der Verteilung hat die Entwicklung makroökonomischer Mo-
delle ermöglicht, mit deren Hilfe das Zusammenwirken von Einkommens- und 
Verteilungsmechanismus erklärt werden kann. Die Grundmodelle sollen in 
diesem Kapitel durch die Einbeziehung staatlicher Aktivitäten erweitert und 
insbesondere im Hinblick auf die Koordination von Sparen, Investieren und 
Staatsverschuldung ausgewertet werden. 
Um Wiederholungen zu vermeiden, empfiehlt sich folgende Vorgehensweise: 
Im ersten Schritt wird mit einer proportionalen Einkommensteuer und autonom 
fixierten Staatsausgaben für Güter und Dienstleistungen operiert. Dies ermög-
licht eine Diskussion der grundlegenden Aspekte, die sich aus dem Zusammen-
wirken von Einkommens- und Verteilungsmechanismus für die makroökonomi-
schen Wirkungen staatlicher Budgetdefizite ergeben. Dabei ist insbesondere auf 
die Bedeutung der in den einzelnen Modellen unterschiedlichen Angebotsbedin-
gungen zu achten. Wichtige Modifikationen der theoretischen Analyse werden 
im Anschluß daran anhand eines ausgewählten Modells untersucht. Im Mittel-
punkt steht dann nicht mehr dessen grundsätzliche Funktionsweise, sondern der 
Einfluß zusätzlicher Bestimmungsfaktoren auf Art und Ausmaß simultaner 
Einkommens- und Verteilungseffekte. 
1. Der Integrationsversuch von Stobbe und Preiser unter 
Berücksichtigung staatlicher Aktivitäten 
Bei der Diskussion des Integrationsversuchs von Stobbe und Preiser hat sich 
gezeigt, daß keine echte Synthese angebots- und nachfrageorientierter Ver-
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teilungstheorien gelungen ist. Die Einkommensverteilung wird monopolgrad-
theoretisch, das Einkommensniveau kreislauftheoretisch erklärt. Infolgedessen 
vollzieht sich die Koordination von Sparen und Investieren streng keynesianisch 
über Veränderungen von Produktion und Beschäftigung. Da die erweiterten 
Modelle auf dem Stobbe-Preiser-Ansatz basieren, soll dieser trotz seiner be-
grenzten Tragweite auch für die Analyse staatlicher Aktivitäten als Ausgangs-
punkt dienen. 
a. Der Einfluß der Besteuerung auf das Angebotspreisniveau 
Nach der Monopolgradtheorie werden die Güterpreise in erster Linie kostenbe-
zogen kalkuliert. Grundlage sind die variablen Stückkosten, Kalkulationsziel ist 
ein bestimmter (branchenüblicher) Netto-Stückgewinn bzw. eine bestimmte 
Nettogewinnspanne. Es liegt auf der Hand, daß im Rahmen einer monopolgrad-
theoretisch begründeten Angebotspreisbildung die Besteuerung eine Rolle spielt. 
Einerseits rechnen indirekte Steuern zu den Produktionskosten und gehen somit 
in die Kalkulationsgrundlage ein; andererseits beeinflussen Gewinnsteuern das 
Verhältnis von Brutto- zu Nettogewinn und dürften dah~m Gewinnzuschlag 
Berücksichtigung finden. Lohnsteuern haben keinen direkten Einfluß auf das 
Angebotspreisniveau, 1 wohl aber indirekte lohnbezogene Abgaben wie die 
Arbeitgeberbeiträge zur Sozialversicherung, die als Teil der indirekten Steuern 
aufgefaßt werden können. 
Im folgenden werden die angebotsseitigen Zusammenhänge zwischen Preis-
niveau und Besteuerung zunächst für das Ausgangsmodell und für den Fall 
einer proportionalen Einkommensteuer aufgezeigt. Übernimmt man die Bestim-
mungsgleichung des Preisniveaus: 
(1) p = (1 + z) lv 
und die daraus in Verbindung mit der Annahme konstanter Lohnstückkosten 
resultierende (Brutto-)Gewinnquote: 
1 Ein mittelbarer Einfluß kann über die Lohnpolitik zustande kommen, wenn die 
Gewerkschaften die Lohnsteuer bzw. deren Veränderungen in den Nominallohnfor-
derungen berücksichtigen. 
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(2) G z 
Y 1 + z 
aus dem Grundmodell ohne Staat, so folgt unter Berücksichtigung einer all-
gemeinen proportionalen Einkommensteuer: 
(3) T = t Y = t (L + G) 
für den Anteil der Nettogewinne am Sozialprodukt: 
(4) 
Gn z 
- = (1 - t) --
y 1 + z 
Wenn die Unternehmer im Rahmen einer kostenorientierten Angebotspreis-
bildung (bei Normalauslastung) eine bestimmte Nettogewinnspanne (g) realisie-
ren wollen: 
(5) Gn = g Y 
müssen sie den Bruttogewinnzuschlag gemäß: 
(6) 1 z =------ -1 
1 - [g / (1 - t)] 
festlegen. 1 Demnach steigt der Bruttogewinnzuschlag mit dem Einkommen-
steuersatz, das heißt Steuererhöhungen führen angebotsseitig zu Preissteigerun-
gen. Obwohl die Gleichungen (1) und (6) das Preisbildungsverhalten nur in der 
Tendenz beschreiben können, dürfte diese Aussage der Realität näherkommen 
als die neoklassische These der Unabhängigkeit der Absatzpreise von direkten 
Einkommens- und Gewinnsteuern aufgrund der Anwendung eines gewinnmaxi-
mierenden Marginalkalküls. 
Solange man für einen konstanten Steuersatz argumentiert, kann dessen Wir-
kung auf den Bruttogewinnzuschlag formal außer Betracht bleiben. Die Nettoge-
1 Vgl. A. Bohnet, 1989, S.132. Zu vergleichbaren Ergebnissen gelangt man, wenn 
die Gewinnsteuer nicht bei der Festlegung des Bruttogewinnzuschlags berücksich-
tigt, sondern als "Kostenfaktor" in die Kalkulationsgrundlage einbezogen wird. Vgl. 
zur Gewinnsteuer als Kostenfaktor: G. Schmölders, 1953/54, S.2lff. 
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winnquotenformel (4) bildet daher einen geeigneten Ausgangspunkt der Analyse 
der Einkommens- und Verteilungseffekte staatlicher Budgetdefizite, sofern sie 
aus konjunkturellen Gründen bei gegebenem Steuersatz automatisch zustande 
kommen oder auf diskretionäre Variationen der Staatsausgaben zurückgehen. 
Die Abhängigkeit des Gewinnzuschlags von der Besteuerung ist aber stets in 
Rechnung zu stellen, wenn (1) Änderungen der Staatsverschuldung direkt von 
steuerpolitischen Maßnahmen hervorgerufen werden oder wenn es (2) um einen 
Vergleich der Bedeutung nichtsteuerlicher Bestimmungsfaktoren der Staatsver-
schuldung vor dem Hintergrund unterschiedlicher Steuersysteme geht. 1 
b. Einkommens- und Verteilungswirkungen der Staatsverschuldung 
(1) Kreditfinanzierte Mehrausgaben 
Bei konstantem Steuersatz und Preisbildung nach Maßgabe der variablen Lohn-
stückkosten, die hier mit den gesamten übereinstimmen, gilt für die angebots-
seitig determinierte Nettogewinnquote Gleichung (4). Sie enthält nichts anderes 
als eine horizontal verlaufende EVA-Funktion, die mit der um staatliche Aktivi-
täten erweiterten EVN-Funktion zu verknüpfen ist. Letztere ergibt sich aus dem 
Kaldor-Modell mit Einkommensteuer und Staatsau,aben, wenn man nicht mehr 
für eine exogen fixierte Investitions- bzw. Staatsausgabenquote, sondern für real 
gegebene Absolutgrößen argumentiert. Da diese EVN-Funktion im folgenden 
mehrfach Verwendung findet, sollen ihre Grundlagen noch einmal zusammen-
gestellt werden. Ausgangspunkt ist das in Realgrößen formulierte Gleichungs-
system: 
(7) Y, = C, + I, + As,,, 
(8) Y, = L, + G, = L; + G," + T, 
(9) S, = I, + D = I, + As,,, - T, 
1 Gleichung (6) ist in diesem Fall unter Berücksichtigung anderer Steuerarten zu 
modifizieren. Auf Einzelheiten wird an entsprechender Stelle noch zurückzukommen 
sein. 
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(10) s, = SL L," + SG G," 
(11) I, = /0 
(12) As,,, = Asr,o 
(13) T, = t Y, 
Nach Substitution von L,8 durch Y, - T, - G,0 sowie Division durch das reale 
Sozialprodukt erhält man aus der Sparfunktion (10): 
(14) S,/Y, = sL (1 - t) + (sG - sJ (G,"/Y,) 
Die Gleichgewichtsbedingung (9) lautet unter Verwendung von (11) bis (13) in 
Quotenform: 
(15) S, /Y, = 10 /Y, + As,,0 /Y, - t 
Aus der Gleichsetzung von (14) und (15) resultiert die kaldorianische Nettoge-
winnquotenformel: 
(16) G" G," 1 [ lo As,.a ] = - = --- - + - - SL - (1 - sJ t 
y Y, SG - SL Y, Y, 
Bei partieller Ableitung nach der Produktionsmenge folgt mit: 





ein nachfrageseitig negativer Zusammenhang zwischen Nettogewinnquote und 
realem Sozialprodukt, der mit umgekehrtem Vorzeichen für die Nettolohnquote 
gilt. 
Verknüpft man die EVN-Funktion (16) mit der EVA-Funktion (4), so kann das 
reale Sozialprodukt bestimmt werden: 
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(18) Y, 1 ---------- (lo + As,) 
[Sa - Sa - SL] (1 - t) + t 1 + z 
Produktion und Beschäftigung hängen demnach von den als autonom angesehe-
nen Nachfragekomponenten (10 und A51,0 ) sowie vom (Real-)Einkommensmulti-
plikator ab. Dieser wird zwar durch die für Kaldor charakteristischen gruppen-
spezifischen Sparneigungen mitbestimmt, ist aber aufgrund der angebotsseitig 
fixierten Verteilung eine konstante Größe. Bei dem Wert in der eckigen Klam-
mer handelt es sich um die auf das Einkommen nach Steuern bezogene margi-
nale volkswirtschaftliche Sparquote, die im Stobbe-Preiser-Modell mit der 
durchschnittlichen Sparquote übereinstimmt: 
(19) dS, Sa - sL =s =sa - ---
dY," 1 +z 
s, 
Y" r 
Daher läßt sich Gleichung (18) zu der vom keynesianischen Grundmodell her 
bekannten Multiplikatorbeziehung ohne autonomen Konsum vereinfachen: 
Damit wird nochmals deutlich, daß aus der Verbindung zwischen dem Kaldor-
Modell und der einfachsten Variante der Monopolgradtheorie zunächst nicht 
mehr resultiert als der keynesianische Einkommensmechanismus mit kaldoria-
nisch differenziertem Multiplikator. Alle weiteren Überlegungen zu den Wir-
kungen einer Veränderung der autonomen Nachfrage können daher, soweit sie 
den Stobbe-Preiser-Ansatz betreffen, aus dem keynesianischen Grundmodell 
übernommen werden. Auf eine detaillierte Analyse konjunkturbedingter und auf 
Mehrausgaben beruhender antizyklischer Defizite wird infolgedessen an dieser 
Stelle verzichtet (vgl. dazu Abschnitt B.11.2). 
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(2) Kreditfinanzierte Steuersenkungen 
Während höhere kreditfinanzierte Staatsausgaben die Angebotsseite unberührt 
lassen und daher nur das Produktions- und Beschäftigungsniveau beeinflussen, 
wirken kreditfinanzierte Steuersenkungen auf Angebot und Nachfrage, so daß 
Verteilungsaspekte zusätzlich ins Spiel kommen. Ersetzt man den Gewinn-
zuschlag in Gleichung (18) durch (6), so folgt für das reale Sozialprodukt: 
(21) 
1o + As~o 
y = -------~----
, sL + (sa - sJ g + (1 - sJ t 
Auf eine Veränderung des Steuersatzes reagiert das gesamtwirtschaftliche 
Realeinkommen gemäß: 
dY y2 r r 
dt = - (1 - sJ Io + As~o 
(22) 
Vergleicht man dieses Ergebnis mit dem einfachen keynesianischen Modell, so 
zeigt sich, daß Steuersenkungen einen relativ stärkeren Produktions- und Be-
schäftigungszuwachs bewirken. Ohne Berücksichtigung der Angebotseffekte 
würde nämlich unmittelbar aus Gleichung (20) 
(23) 
dY, 
- = - (1 - s) 
dt Io + As,,o 
y2 
r 
resultieren. Da s größer ist als sL, fällt die Einkommensänderung ceteris paribus 
betragsmäßig kleiner aus. Der Grund dafür liegt in der keynesianischen Fix-
preisannahme. Im erweiterten Stobbe-Preiser-Modell führen Variationen des 
Steuersatzes hingegen auch zu gleichgerichteten Preisänderungen, was sich aus 
den Gleichungen (1) und (6) ableiten läßt: 
(24) dp = _z_ P > 0 
dt 1 - t 
Kreditfinanzierte Steuersenkungen gehen also mit Preissenkungen einher, die 
den expansiven Realeinkommenseffekt verstärken. Dabei verschiebt sich die 
Einkommensverteilung zugunsten der Nettolöhne und zu Lasten des Staates, 
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während die Nettogewinnquote konstant bleibt. 1 Offenbar muß die Behauptung, 
daß der Versuch einer Integration von Monopolgrad- und Kreislauftheorie der 
Verteilung durch Stobbe und Preiser zurück zum keynesianischen Modell führe, 
relativiert werden, wenn es um Größen geht, die Angebot und Nachfrage 
beeinflussen. 
Gegen diese Überlegungen kann man allerdings einwenden, daß die Unter-
nehmer bei Unterbeschäftigung Steuersenkungen nicht unbedingt über rück-
läufige Absatzpreise weitergeben, sondern direkt zur Verringerung ihres Er-
tragsdefizits nutzen. Empirische Untersuchungen deuten darauf hin, daß die 
Unternehmer die Erfolgsaussichten einer offensiven Preispolitik - nicht nur 
unter oligopolistischen Marktbedingungen - eher gering einschätzen (S. Wied-
Nebbeling, 1984, S.35ft). Bei asymmetrischer Preisreaktion im Sinne einer 
Preisstarrheit nach unten würden die Verteilungszusammenhänge für den Fall 
einer Anpassung an Steuersenkungen wieder an Bedeutung verlieren. 
2. Einkommens- und Verteilungseffekte der Staatsverschuldung 
bei auslastungsabhängigen Gewinnzuschlägen 
Der Integrationsversuch von Stobbe und Preiser ist insofern unbefriedigend, als 
reine Nachfrageschwankungen keinen Einfluß auf die Verteilung, sondern nur 
auf das Einkommensniveau haben. Obwohl eine Synthese der Ansätze von 
Kaldor und Kalecki beabsichtigt war, ist man damit von einer kaldorianischen 
Perspektive noch ein gutes Stück entfernt. Gibt man die überzogene Annahme 
der Nachfrageunabhängigkeit des Gewinnzuschlags auf und gesteht trotz grund-
sätzlich kostenbezogener Preisbildung eine begrenzte Flexibilität zu, so werden 
Preisniveau und Verteilungsquoten auch bei konstanten (Lohn-)Stückkosten zu 
Größen, die sich nicht mehr rein angebotsseitig bestimmen lassen. Die Bedeu-
tung variabler, vom Auslastungsgrad des Produktionspotentials abhängiger 
Gewinnzuschläge und Absatzpreise für die Wirkungen der öffentlichen Ver-
schuldung wird im folgenden unter der Voraussetzung eines gegebenen Einkom-
mensteuersatzes diskutiert. 
1 Steuerfinanzierte Mehrausgaben, die nach dem Haavelmo-Theorem per saldo expan-
siv wirken, verlieren in diesem Modell an beschäftigungspolitischer Effizienz, weil 
sie von steuerinduzierten Preissteigerungen begleitet werden. Je geringer die Spar-
und je höher damit die Konsumquote der Arbeitnehmer ist, umso mehr nähert sich 
der Haavelmo-Multiplikator dem Wert Null. 
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a. Realeinkommens- und GewinnmultiplikaJor 
Zur Vereinfachung der formalen Analyse sei analog zum Modell ohne Staat 
eine Proportionalität zwischen Gewinnzuschlag und Auslastungsgrad der Pro-
duktionskapazitäten angenommen: 1 
(1) z = z., (Y, /Y ,J 
mit z,, für den Gewinnzuschlag bei Normalauslastung. Bei Kalkulation auf der 
Grundlage der variablen Lohnstückkosten, die hier den gesamten entsprechen 
(lv = l), folgt für das Preisniveau: 
(2) p = (1 + z) l,. = [1 + z., (Y,/Y,JJ l 
Daraus resultieren unter Berücksichtigung der proportionalen Einkommensteuer 
die monopolgradtheoretisch fundierten Verteilungsgleichungen: 
G" G" z., (Y,/Y,J (3) r = (1 - t) =-y Y, 1 + z., (Y,/Y,J 
sowie: 
L" L" 1 (4) = -' = (1 - t) y Y, 1 + z., (Y,/Y,J 
Wie im Modell ohne Staat würde die Gleichsetzung der angebots- und nach-
frageseitig bestimmten Verteilungsquoten zu einer quadratischen Gleichung für 
das reale Sozialprodukt führen. Variationen der Modellparameter lassen sich 
jedoch einfacher ausgehend von der kaldorianischen Sparfunktion vornehmen. 
Sie kann durch Substitution der realen Nettogewinne (G,n = Y, - T, - L,n) 
umgeformt werden zu: 
1 Es sei daran erinnert, daß der Gewinnzuschlag positiv mit dem Steuersatz verknüpft 
ist. Dieser Zusammenhang kann weiterhin durch Gleichung (6) in Abschnitt D.III. 
1.a ausgedrückt werden, wenn man den Gewinnzuschlag auf die Normalauslastung 
bezieht. 
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(5) S, = SL L,n + Sa G," = Sa (1 - t) Y, - (sa - sJ L,n 
In Verbindung mit Gleichung (4) erhält man: 
(6) S - 1-t s ------ Y [ Sa - SL ] 
r - ( ) a 1 + 'n (Y, /Y,) r 
Der Wert in der eckigen Klammer ist die auf das privat verfügbare Einkommen 
bezogene durchschnittliche Sparquote. Aus (6) folgt für den Fall einer Ver-
änderung des realen Sozialprodukts: 
(7) dS, [ Sa - sL l 
dY, = (1 - t) sa - [l + 'n (Y, /Y,Jf 
Die große eckige Klammer enthält nun die auf das Einkommen nach Steuern 
bezogene marginale volkswirtschaftliche Sparquote (s). Sie liegt stets über der 
durchschnittlichen und nimmt mit dem Auslastungsgrad des Produktionspotenti-
als zu, weil sich die Einkommensverteilung zu Lasten der Lohn- und zugunsten 
der Gewinnquote verschiebt. Gleichung (7) vereinfacht sich unter Verwendung 
von (4) zu: 
(8) dS, /dY, = s = (1 - t) fsa - (sa - sJ (l/Y)2] 
Aus den Funktionen (7) bzw. (8) resultiert in Verbindung mit der erweiterten 
und auf Veränderungen bezogenen IS-Gleichgewichtsbedingung für eine ge-
schlossene Volkswirtschaft: 
(9) dS, = d/0 + dAs~o - t dY, 
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(11) m 1 
Nach (10) und (11) haben Erhöhungen der Investitionen oder der Staatsaus-
gaben umso geringere reale Einkommenssteigerungen zur Folge, je stärker das 
Produktionspotential bereits ausgelastet und je geringer infolgedessen die 
Lohnquote war. Da die marginale stets über der durchschnittlichen Sparquote 
liegt, fällt der Einkommensmultiplikator im Vergleich zum Ausgangsmodell 
kleiner aus, solange das Produktionspotential nicht voll ausgelastet ist. Der 
Verteilungsmechanismus stabilisiert also Produktion und Beschäftigung bei 
schwankender Nachfrage, weil ein Teil der Anpassung über Verschiebungen der 
Einkommensquoten erfolgt. Diese sind im vorliegenden Fall preisbedingt, so 
daß man auch sagen kann, daß die keynesianischen Mengenreaktionen durch 
kaldorianische Preiseffekte gedämpft werden. 
Das Zusammenwirken von Einkommens- und Verteilungsmechanismus geht aus 
dem Vergleich von Einkommens- und Gewinnmultiplikator hervor. Bei einer 
Variation des realen Sozialprodukts gilt für die marginale Nettogewinnänderung 
abgeleitet aus Gleichung (3): 
(12) - = (1 - t) 1 - ----- = (1 - t) 1 - (I/Y) dG," [ 1 ] [ 2] 
dY, [1 + z,. (Y, /Y ,.Jf 
Infolgedessen ist der Nettogewinnmultiplikator der Investitionen bzw. Staatsaus-
gaben: 
(13) m;=m-dG_: =--~[~l_-_(I/Y)_2~]_(1_-_t~) __ 
dY, [sG - (sG - sJ (I/Y)2] (1 - t) + t 
Er übersteigt den mit der Nettogewinnquote gewichteten Einkommensmultipli-
kator, 1 das heißt durch exogene Veränderungen der realen Investitionsgüter -
bzw. Staatsnachfrage hervorgerufene Anpassungslasten werden zum einen durch 
1 Dies folgt aus [l-(L/Y)2] (1-t) = (l+L/Y) (G"/Y) > G"/Y. 
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den Einkommens- und zum anderen durch den Verteilungsmechanismus bewäl-
tigt. 1 
Es erübrigt sich im vorliegenden Fall den Lohnmultiplikator explizit mitzube-
rücksichtigen, da der Nettogewinnmultiplikator bei konstanter Steuerquote die 
Verteilungseffekte hinreichend zum Ausdruck bringt. Dies ändert sich, sobald 
die Steuerquote aufgrund differenzierter Steuersätze für Löhne und Gewinne zu 
einer verteilungsabhängigen Größe wird. Auf die damit einhergehenden Modifi-
kationen wird im weiteren Verlauf der Arbeit noch zurückzukommen sein. 
b. Wirkungen konjunkturbedingter und antizyklischer Defizite 
Wenn die Koordination von Sparen, Investieren und staatlicher Verschuldung 
in einer unterbeschäftigten Wirtschaft über kombinierte (Real-)Einkommens-
und Verteilungsänderungen erfolgen kann, stellt sich die Frage nach den Kon-
sequenzen für die finanzwirtschaftliche Stabilisierungspolitik mit Hilfe kon-
junkturbedingter und antizyklischer Defizite. Wie im keynesianischen Modell-
zusammenhang sei die Bedeutung der konjunlcturbedingten Verschuldung am 
Beispiel einer Verminderung der privaten Investitionen diskutiert, während die 
antizyklische Kreditnahme zur Finanzierung erhöhter Staatsausgaben für Güter 
und Dienstleistungen dienen soll. 
Im Falle einer Parallelpolitik würde der Staat auf rückläufige Steuereinnahmen 
infolge einer Senkung der Investitionsgüternachfrage mit einer Verminderung 
seiner Ausgaben reagieren (dASt,r = dT,). Ein zusätzliches Defizit könnte 
dadurch vermieden werden, allerdings um den Preis einer multiplikativen 





S - G L (] - t) [ s _ s l 
G [l +z,.(Y,/Y,.)f 
Dies ergibt sich aus der erforderlichen Anpassung des Sparens an die rück-
läufigen Investitionen (dS, = dl,). Da auch der bei Parallelpolitik gültige 
1 Es sei am Rande vermerkt, daß die Besteuerung gegenüber dem Modell ohne Staat 
nicht nur den Einkommens-, sondern auch den Gewinnmultiplikator reduziert. 
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Einkommensmultiplikator aufgrund der Verteilungszusammenhänge negativ mit 
dem realen Sozialprodukt variiert, mildert der Verteilungsmechanismus über 
Preissenkungen die negativen Konsequenzen eines gesamtwirtschaftlichen 
Nachfragerückgangs für Produktion und Beschäftigung, mithin auch die Wir-
kungen der Parallelpolitik. 
Betreibt der Staat eine passive Stabilisierungspolitik, ändert also seine reale 
Nachfrage (relativ zum Produktionspotential) nicht (dASt.r = 0), so reduziert 
sich der negative Einkommenseffekt auf den nach Gleichung (10) für Ver-
änderungen der autonomen Investitionsgüternachfrage abzuleitenden Wert. Die 
Begrenzung der Produktions- und Beschäftigungsverluste erfordert eine kon-
junkturbedingte Zusatzverschuldung in Höhe der Steuermindereinnahmen, 







[ s _ s l S - G L (1 - t) 
G [I + z,. (Y,/Y,.)f 
+ t 
Die zur passiven Stabilisierung erforderliche Kreditnahme fällt bei betrags-
gleichem Investitionsrückgang gegenüber dem einfachen keynesianischen 
Modell bzw. dem Ansatz von Stobbe und Preiser geringer aus, weil der Vertei-
lungsmechanismus den Multiplikator und damit den negativen Realeinkom-
menseffekt reduziert. Der zusätzlichen Staatsverschuldung stehen gemessen an 
der Parallelpolitik vermehrte private Ersparnisse gegenüber (dSr = dl., + dDr"), 
die zum einen auf dem vermiedenen Produktions- und Realeinkommensverlust, 
zum anderen auf dem damit gleichzeitig vermiedenen Gewinnquotenrückgang 
beruhen. 
Wenn der Staat nun versucht, negative Multiplikatorprozesse mittels eines 
antizyklischen deficit spending aufzuhalten und umzukehren, steigt das Realein-
kommen infolge der diskretionären Mehrausgaben gemäß Gleichung (10) an. 





dAs,,o [ s s l S - G - L (1-t) 
G [l + z,. (Y,/Y,.)f 
+ t 
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Bei korrekter Zurechnung der Budgeteffekte gemäß Gleichung (16) ergibt sich 
eine Teilkonsolidierung im Umfang der induzierten Steuermehreinnahmen. Das 
verbleibende Restdefizit wird durch zusätzliche private Ersparnisse gedeckt, die 
aus dem Anstieg von Produktion und Beschäftigung sowie aus einer preisbe-
dingten Erhöhung der Gewinnquote resultieren (dS, = dD,a). 
Im Vergleich zum einfachen keynesianischen und zum Stobbe-Preiser-Modell 
hat eine betragsmäßig identische Ausgabenerhöhung nun natürlich auch geringe-
re expansive Wirkungen auf Produktion und Beschäftigung, weil der mit dem 
Einkommenszuwachs verbundene Anstieg der Nettogewinnquote die marginale 
und die durchschnittliche Sparquote erhöht und infolgedessen den Multiplikator 
reduziert. Daraus darf jedoch nicht auf eine geringere Effizienz der fiscal policy 
geschlossen werden, denn diese basiert nicht, wie häufig unzutreffenderweise 
angenommen wird, allein auf der antizyklischen Kreditnahme, sondern auf der 
Kombination von konjunkturbedingten und antizyklischen Defiziten. Erstere 
fallen aber aufgrund der Verteilungszusammenhänge relativ kleiner aus, so daß 
die gesamte aus konjunkturpolitischen Gründen vorgenommene Verschuldung 
weitgehend unverändert bleiben kann, will man in etwa die gleiche Stabilisie-
rungswirkung erzielen. 
Allerdings bleibt als Ergebnis festzuhalten, daß sich die Struktur der öffentli-
chen Neuverschuldung tendenziell zugunsten der antizyklischen auf Kosten der 
konjunkturbedingten Komponente verschiebt, wenn neben dem Einkommens-
auch der Verteilungsmechanismus für eine Anpassung des Sparens sorgt. Dies 
läßt sich an dem Verhältnis der beiden Defizitkomponenten ablesen. Aus den 
Gleichungen (15) und (16) folgt: 
(17) 
das heißt die antizyklische ist relativ zur konjunkturbedingten Staatsverschul-
dung umso größer, je höher (verteilungsbedingt) die marginale Sparquote und 
je geringer infolgedessen der Realeinkommensmultiplikator ausfällt. 
Das Zusammenwirken von Einkommens- und Verteilungsmechanismus bei der 
Entstehung konjunkturbedingter und antizyklischer Defizite läßt sich anhand 
eines entsprechend erweiterten EV A-EVN-Diagramms anschaulich demon-
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.. 
Diagramm 22: Wirkungen konjunkturbedingter und 
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strieren. 1 Der obere Teil der Abbildung 22 enthält die EVA-Funktion (3) sowie 
zwei EVN-Funktionen, die sich aus der erweiterten Kaldor-Formel für unter-
schiedliche Werte der autonomen Investitionen ergeben.2 Im unteren Teil ist 
der Zusammenhang zwischen Sozialprodukt und Staatsverschuldung dargestellt. 
In der Ausgangslage herrscht annahmegemäß Vollbeschäftigung (Y, = Yn) und 
die Staatsausgaben entsprechen den Steuereinnahmen. 
Wenn nun die private Investitionsgüternachfrage sinkt, verschiebt sich die 
ursprüngliche EVN-Funktion auf EVN*, und es kommt zu einem multiplikati-
ven Rückgang des Sozialprodukts auf Y,* verbunden mit und abgefedert durch 
eine Senkung der Gewinnquote von GnN auf GnN*. Aufgrund der geringeren 
Steuereinnahmen stellt sich bei gegebenen Realausgaben ein konjunkturbeding-
tes Defizit D," ein. Formal resultiert diese Zusatzverschuldung aus einer Bewe-
gung entlang der Defizitfunktion D, = f (Y,) vom Schnittpunkt mit der Abszisse 
hin zum Punkt a. Der Rückgang des realen Sozialprodukts wäre kräftiger, das 
konjunkturbedingte Defizit mithin höher ausgefallen, wenn der Verteilungs-
mechanismus nicht einen Teil der Anpassungslast übernommen hätte: In diesem 
Fall bliebe GnN unverändert und der Schnittpunkt mit der EVN*-Funktion läge 
weiter links. Im Hinblick auf die antizyklische Kreditnahme des Staates wird 
unterstellt, daß der Rückgang der autonomen Privatnachfrage, der die Rezession 
ausgelöst und zu weiteren multiplikativen Nachfrageverlusten geführt hat, voll 
kompensiert werden soll. Die EVN*-Funktion verschiebt sich dadurch auf 
EVN°, welche der ursprünglichen EVN-Funktion entspricht, allerdings bei 
geringeren Investitionen und höheren Staatsausgaben. Nach Abschluß der nun 
in expansiver Richtung verlaufenden Multiplikatorprozesse stellt sich daher 
wiederum das reale Sozialprodukt Yn verbunden mit der Gewinnquote QDN ein. 
Infolge der kreditfinanzierten Mehrausgaben nimmt aber nicht nur die Gesamt-
nachfrage zu, sondern es kommt auch zu einer Verschiebung der Defizitfunk-
tion auf D,*. Die Staatsverschuldung steigt zunächst im Umfang der Mehr-
ausgaben, das heißt es erfolgt eine Bewegung von a auf der alten nach b auf der 
neuen Defizitfunktion. Im Zuge des finanzpolitisch bedingten Aufschwungs 
sinkt die Verschuldung dann entlang der neuen Funktion von b auf c, weil dem 
Staat Mehreinnahmen zufließen, die annahmegemäß zur Rückführung des 
Budgetdefizits verwendet werden. 
1 Zur Herleitung des EVA-EVN-Schemas vgl. Abschnitt D.11.2.c. 
2 Vgl. Abschnitt D.III.l.b., Gleichung (16). 
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Wäre der Verteilungsmechanismus nicht im Spiel, so hätte sich in der Rezes-
sion ein Sozialprodukt unterhalb von Y,* bei höherem konjunkturbedingtem 
Defizit eingestellt. Auch dann würden kompensatorische Mehrausgaben des 
Staates jedoch zur Normalauslastung zurückführen. Die gemessen an ihren 
Multiplikatoreffekten geringere Effizienz einer expansiven Finanzpolitik besteht 
also genau genommen darin, daß ein durch den Verteilungsmechanismus bereits 
vermiedener Produktions- und Beschäftigungsrückgang nicht mehr nachträglich 
ausgeglichen wird. Anders ausgedrückt: Der Verteilungsmechanismus stabili-
siert die Volkswirtschaft im Falle autonomer Nachfrageschwankungen und 
reduziert damit nicht nur die Wirksamkeit, sondern auch den Bedarf an aktiver 
antizyklischer Finanzpolitik. Dies ändert aber nichts an der Höhe der gesamten 
konjunkturpolitisch motivierten Kreditnahme unter Einschluß der passiven 
Komponente, welche zur Erreichung eines bestimmten Produktions- und Be-
schäftigungsvolumens oberhalb von Y,* erforderlich ist. 
c. Konsequenzen jllr die Stabilisierungspolitik 
Als Hauptergebnis der bislang angestellten Überlegungen ist festzuhalten, daß 
die Anpassung des privaten Sparens an eine zusätzliche Staatsverschuldung bei 
konstantem Zinsniveau elastischer erfolgen kann, als dies von der traditionellen 
Theorie behauptet wird, wenn neben dem Einkommens- auch der Verteilungs-
mechanismus ins Spiel kommt. Daraus ergeben sich sowohl für neoklassisch als 
auch für keynesianisch geprägte Auffassungen über staatliche Budgetdefizite 
neue Aspekte, deren Berücksichtigung zu realitätsnäheren Aussagen beitragen 
kann: 
- Die (neo-)klassische crowding-out-These wirkt (noch) weniger überzeugend, 
wenn sich das Spektrum zinsunabhängiger Anpassungsmöglichkeiten durch 
den Verteilungsmechanismus erweitert. 
- Die keynesianische Instabilitätsthese ist insofern zu relativieren, als Vertei-
lungsänderungen die konjunkturellen Effekte gesamtwirtschaftlicher Nach-
frageschwankungen mildern. 
Diese grundsätzlich wichtigen Erkenntnisse betreffen auch die im folgenden 
noch zu diskutierenden Ansätze einer simultanen Einkommens- und Verteilungs-
analyse. Das Modell mit variablen Gewinnzuschlägen weist darüber hinaus 
einige Besonderheiten auf. Das Zusammenwirken von Einkommens- und Ver-
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teilungsmechanismus erfolgt hier über Preisänderungen bei Unterbeschäftigung 
und gegebenen Lohnstückkosten. Dies ist nur eine, vielleicht nicht einmal die 
entscheidende Möglichkeit einer Kombination der beiden Anpassungsformen. 
Soweit sie in der Realität eine Rolle spielt, ergeben sich jedoch interessante 
Schlußfolgerungen für die Stabilitätspolitik, die kurz skizziert werden sollen. 
Ausgangspunkt ist die Überlegung, daß Inflationstendenzen im Aufschwung in 
gewissem Umfang als unvermeidlich anzusehen sind. Solange kein (lohnbe-
dingter) Stückkostenanstieg zustande kommt, haben eintretende Preissteigerun-
gen in erster Linie die Funktion, den rezessionsbedingten Rückgang der Ge-
winnquote wieder auszugleichen, sind also die Kehrseite der Preiszugeständ-
nisse, die die Unternehmen im Abschwung machen, um ihren Absatz zu stabili-
sieren. 
Es wäre daher verfehlt, solche Preissteigerungen als Folge einer expansiven 
Finanzpolitik zu interpretieren und deren Berechtigung damit in Frage zu 
stellen. Wenn ein Anstieg von Produktion und Beschäftigung bei konstanter 
Kostenfunktion andernfalls unterbleiben würde, muß der Preiseffekt einer 
kreditfinanzierten Mehrnachfrage des Staates vielmehr aus beschäftigungs-
politischen Gründen akzeptiert werden. Dies bedeutet für die Geldpolitik einen 
Verzicht auf restriktive Gegenmaßnahmen, die die Finanzpolitik konterkarieren 
und damit zwar preisstabilisierend, aber auch be~häftigungshemmend wirken 
würden. 
Man kann annehmen, daß die Zentralbank bereit wäre, einen Aufschwung auch 
dann monetär zu alimentieren, wenn die im dargelegten Sinne unvermeidlichen 
Preissteigerungen eintreten. In der Realität wird es häufig dazu nicht kommen, 
weil der nachfragebedingte Preiseffekt durch eine Lohnpolitik verstärkt wird, 
die mit dem Ziel eines Inflationsausgleichs Nominallohnerhöhungen über den 
Produktivitätsfortschritt hinaus durchsetzt und damit weitere, nun kostenindu-
zierte Preissteigerungen verursacht. Im Interesse der Beschäftigungsentwicklung 
müßten die Gewerkschaften auf derartige Lohnerhöhungen verzichten, zumal sie 
den Arbeitnehmern real nichts einbringen, sondern einkommens- und vermö-
gensmäßig sogar auf eine Schädigung hinauslaufen (A. Oberhauser 1985a, 
S.210). Die damit angesprochenen Probleme einer lohnpolitischen Absicherung 
der fiscal policy können hier nicht diskutiert werden. Festzuhalten bleibt je-
doch, daß Gefahren für die Preisniveaustabilität nicht von einer expansiven 
Finanzpolitik bei Unterbeschäftigung, sondern in erster Linie von einer ver-
fehlten Nominallohnpolitik ausgehen. 
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3. Fixe Arbeitskosten als Ursache simultaner Einkommens-
und Verteilungseffekte der Staatsverschuldung 
a. Realeinkommens- und Gewinnmultiplikator 
Neben der begrenzten Flexibilität der Absatzpreise bei konjunkturell schwan-
kender Nachfrage haben sich fixe Arbeitskosten als Element einer monopolgrad-
theoretischen Begründung für den angebotsseitig positiven Zusammenhang 
zwischen realem Sozialprodukt und Gewinnquote erwiesen. Ihre Bedeutung für 
die gesamtwirtschaftlichen Wirkungen der Staatsverschuldung wird im folgen-
den unter der Annahme eines konstanten, auf der Basis der variablen Lohnko-
sten kalkulierten Preisniveaus diskutiert: 
(1) p = (1 + z) lv 
Im Vergleich zum einfachen Stobbe-Preiser-Modell mit Staat muß man be-
achten, daß sich der Gewinnzuschlag hier nicht mehr auf die gesamten Lohn-
stückkosten bezieht. Aufgrund der geringeren Basisgröße ist der Gewinnzu-
schlag auf die variablen (z) höher anzusetzen als der Gewinnzuschlag auf die 
gesamten Lohnstückkosten bei Normalauslastung (z.). Zwischen den beiden 
Größen besteht bekanntlich die Beziehung: 
(2) 
L 
mit 11 = -1. 
L„ 
das heißt z fällt umso größer aus, je höher der Anteil der fixen an den gesamten 
Lohnkosten (l,) zu veranschlagen ist (vgl. Abschnitt D.11.3.b.). Darüber hinaus 
steigt der Bruttogewinnzuschlag tendenziell mit dem Gewinnsteuersatz. Da sich 
die Modellierung staatlicher Aktivitäten hier noch auf eine proportionale Ein-
kommensteuer und autonom fixierte Staatsausgaben für Güter und Dienstleistun-
gen beschränkt, kann dieser Zusammenhang jedoch formal außer Betracht 
bleiben. 1 Aus dem modifizierten Gleichungssystem für das Fixkostenmodell: 
1 Die Beziehung zwischen Steuersatz und Gewinnzuschlag läßt sich weiterhin durch 
Gleichung (6) in Abschnitt D.111.1.a ausdrücken, sofern man diese auf z0 bezieht. 
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(4) Y = L + G = L" + G" + T 
(5) T = t Y 
(6) L" = (1 - t) (L1 + lv Y,) 
(7) G,. = (1 - t) (z lv Y, - L) 
ergeben sich die angebotsseitig determinierten Netto-Verteilungsformeln: 
(8) G .,. G ," 1 - t [ L1 ] Y = Y, = ~ z - lv Y, 
(9) 
Da Arbeitseinsatz und Lohnkosten kurzfristig unterproportional mit der Produk-
tionsmenge variieren, sind die Netto-Anteile am Sozialprodukt vom Ausla-
stungsgrad des Produktionspotentials abhängig. Einkommen und Verteilung 
müssen daher simultan und unter Berücksichtigung der Nachfrageseite bestimmt 
werden. Ausgangspunkt ist wieder die kaldorianische Sparfunktion, aus der in 
Verbindung mit Gleichung (9) das reale Sparen resultiert: 
(10) 
"-------
Gleichsetzen mit der Summe aus autonomen Realinvestitionen und Staatsver-
schuldung führt zu folgender Bestimmungsgleichung für das reale Sozialpro-
dukt: 
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(11) 
s - s L 
I A +(1-t) G L__1. 
0 + St,o 1 + z l„ Y, = ___________ _.:,__ 
[SG - SG - SL] (1 - t) + t 1 + z 
Die mit dem Gleichgewichtswert des Sozialprodukts korrespondierende Nettoge-
winnquote läßt sich aus (8) und (11) ermitteln: 
(12) 1 - t 
1 + z 
[ (S - SG - SL) (1 - t) + t ] LI 
G 1 + z l 
z-------------~" 
s - s L 
10 + A (1 - t) G L ..1 
0 1 + z l„ 
Die Gleichungen (11) und (12) markieren das Systemgleichgewicht. Eine 
Variation der autonomen Nachfragekomponenten bewirkt multiplikative Ver-





[sG - SG - SL] (1 
1 + z 
- t) + t 
Der Einkommensmultiplikator hat sich gegenüber dem einfachen Stobbe-Prei-
ser-Modell mit Staat formal nicht verändert, unterscheidet sich aber inhaltlich 
durch den modifizierten Gewinnzuschlag. Substituiert man z gemäß Gleichung 
(2) durch den theoretisch äquivalenten Zuschlag auf die gesamten Lohnstückko-
sten bei Normalauslastung, so folgt: 
(14) 1 m = --------------
[s0 - (s0 - sJ ~1 (1 - t) + t 
1 + '" 
Der Einkommensmultiplikator ist also umso geringer, je höher der Anteil der 
fixen an den gesamten Lohnkosten bei Normalauslastung ausfällt. Ein Vergleich 
mit dem realen Nettogewinnmultiplikator belegt das Zusammenwirken von 
Einkommens- und Verteilungsmechanismus bei der Anpassung an Veränderun-
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gen der autonomen Nachfrage. Unter Berücksichtigung der aus (8) resultieren-
den marginalen Nettogewinnquote: 
(15) 
dG," z 
= (1 - t) --
dY, 1 + z 




,. dG," G" + (1 - t) L1 G" ~=m--=m------>m-
dY, y y 
das heißt der Nettogewinnmultiplikator übersteigt den mit der ursprünglichen 
Nettogewinnquote gewichteten Einkommensmultiplikator. 
b. Wirkungen konjunkturbedingter wuJ antizyklischer Defizite 
Die Überlegungen zur konjunkturbedingten und antizyklischen Staatsverschul-
dung unter Berücksichtigung fixer Löhne stimmen bis auf die unterschiedlich 
modellierten Angebotsbedingungen weitgehend mit denen überein, die unter der 
Annahme flexibler Absatzpreise abgeleitet wurden. Sie können daher entspre-
chend kürzer gefaßt werden. Im Falle eines konjunkturellen Rückschlags, der 
durch eine Verminderung der realen Investitionsgüternachfrage ausgelöst 





[ 1 - l ] s - (s - sJ __ '/ (1 - t) G G 1 + z 
II 
Da fixe Arbeitskosten den Einkommensmulitplikator senken, mildem sie die an 
sich rezessionsverschärfende Wirkung der Parallelpolitik. Bei passiver Stabili-
sierungspolitik gilt hingegen der Multiplikator (14). Die Begrenzung des Pro-
duktions- und Beschäftigungsrückgangs verursacht eine konjunkturbedingte 
Mehrverschuldung: 
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(18) 
dY, = - t-
dlo 
t 
[ 1 - l ] s0 - (s0 - sJ __ '/ (1 - t) 
1 + z„ 
+ t 
Sie trägt aufgrund der Verteilungszusammenhänge gleichzeitig zur Stabilisie-
rung der Nettogewinnquote bei. Da diese im Vergleich zur Ausgangslage 
dennoch abnimmt, fällt das konjunkturbedingte Defizit gemessen am einfachen 
keynesianischen Multiplikator geringer aus. 
Kehrseite der Medaille ist auch hier eine abgeschwächte Wirksamkeit antizykli-
scher finanzpolitischer Maßnahmen. Man erhält für die aus erhöhten Staatsaus-
gaben für Güter und Dienstleistungen resultierende antizyklische Kreditnahme, 
deren Einkommenseffekt ebenfalls durch den Multiplikator (14) zum Ausdruck 
kommt: 
(19) dD,° = l _ t _dY_,_ = l _ _______ t ______ _ 
dASt n dASt,o [ 1 - l'f] ~ SG - (sG - sJ - (1 - t) + 
1 + z„ 
Wegen der fixkostenbedingten Verteilungsänderung zugunsten der Unternehmer 
ist das antizyklische Defizit bezogen auf die Mehrausgaben größer als im 
einfachen keynesianischen Fall, was fiskalisch auf eine vergleichsweise geringe-
re Tendenz zur Selbstkonsolidierung dieser Komponente der Staatsverschuldung 
hinausläuft. 
Nimmt man konjunkturbedingte und antizyklische Kreditnahme zusammen, so 
hebt sich die in Rezessions- wie Expansionsphasen stabilisierende Wirkung des 
Verteilungsmechanismus im Hinblick auf den Umfang der zusätzlichen Staats-
verschuldung allerdings auf. Es bleibt eine Veränderung der Struktur im Sinne 
eines stärkeren Gewichts der antizyklischen Komponente, was sich an der 
Relation zwischen beiden Defizitarten ablesen läßt: 
(20) dD,
0 
[ 1 - lt] 1 - t Ms, -- = SG - (sG -sJ-- -- __ ,o 
dD k l + z t - dl r II 0 
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Ceteris paribus nimmt das Verhältnis dD."/dD,k mit dem Anteil der fixen an den 
gesamten Löhnen bei Normalauslastung zu. 
In den bislang abgeleiteten Ergebnissen stimmt das Fixk:ostenmodell weitgehend 
mit dem oben diskutierten Ansatz einer Erklärung simultaner Einkommens- und 
Verteilungseffekte durch flexible Preise überein. Ursache einer mit dem Aus-
lastungsgrad des Produktionspotentials steigenden Nettogewinnquote ist hier 
aber der rückläufige Anteil der fixen Löhne am Sozialprodukt, während das 
Preisniveau konstant bleibt. Daraus ergeben sich durchaus interessante Unter-
schiede zwischen den beiden Modellen. 
Die Stabilisatorfunktion des Verteilungsmechanismus bei schwankender Nach-
frage beruht grundsätzlich darauf, daß das reale Arbeitnehmereinkommen und 
damit der Arbeitnehmerkonsum nur unterproportional auf Veränderungen des 
Sozialprodukts reagiert; ein Effekt, der durch überproportionale Gewinnände-
rungen mit entsprechenden Wirkungen auf den Unternehmerkonsum allenfalls 
zum Teil kompensiert wird. 1 Bei variablen Gewinnzuschlägen und Preisen 
kommt die reale Stabilisierung des Arbeitnehmerkonsums im Abschwung 
dadurch zustande, daß der Reallohn der weiter beschäftigten Arbeitskräfte 
infolge der Deflationstendenzen zunimmt. 2 Im Gegensatz dazu ist der Reallohn 
im Fixkostenmodell konstant, aber die Beschäftigung sinkt weniger stark als die 
Produktionsmenge, so daß von daher Arbeitnehmereinkommen und -konsum 
relativ stabil bleiben. 
Dies hat Konsequenzen für die Erfolgsaussichten der fiscal policy. Ein finanz-
politisch induzierter Aufschwung, der mit Preissteigerungen einhergeht, kann 
Anlaß für eine inflationsverschärfende Lohnpolitik sein, auch wenn der Preis-
anstieg zunächst nur das Spiegelbild früherer Preiszugeständnisse ist. Soweit der 
Verteilungsmechanismus auf einer Stückkostendegression beruht, bleibt dieser 
Nachteil aus. Zwar besteht hier die Gefahr überzogener Nominallohnforderun-
gen mit dem Hinweis auf die verbesserte Verteilungsposition der Unternehmer, 
1 Unter Berücksichtigung der relativen Stabilität der nicht ausgeschütteten Gewinne 
ergeben sich überhaupt keine nennenswerten gegenläufigen Effekte. Vgl. dazu 
Abschnitt D.111.5.b. 
2 Globale Preissenkungen kommen in der Realität aufgrund permanenter Kostensteige-
rungen kaum vor. Wenn dennoch davon die Rede ist, bedeutet es praktisch, daß der 
Preisanstieg kleiner ausfällt als dies ohne Nachfragerückgang der Fall gewesen 
wäre. 
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aber dieser Faktor ist unabhängig von der Ursache der Verteilungsänderungen 
und spielt daher auch bei flexiblen Preisen eine (zusätzliche) Rolle. 
Man kann davon ausgehen, daß die Preisflexibilität nach unten begrenzt ist 
(Mindestgewinnzuschlag). In einer stärkeren Rezession werden daher die 
Mengenreaktionen vorherrschen. Im Hinblick auf den Verteilungsmechanismus 
folgt daraus, daß er bei größeren Abweichungen vom normalen Auslastungsgrad 
des Produktionspotentials eher über die Fixkostendegression wirksam wird, 
während die Preisflexibilität erst bei Annäherung an den normalen Auslastungs-
grad ins Spiel kommt. Fiscal policy dürfte infolgedessen besonders in ausge-
prägten Rezessionsphasen erfolgversprechend sein; zum einen weil die Produk-
tions- und Beschäftigungseffekte gegenüber den Verteilungswirkungen dominie-
ren, zum anderen weil die Wahrscheinlichkeit einer (durch Preissteigerungen 
angelegten) kontraproduktiven Lohnpolitik kleiner zu veranschlagen ist. 
Wenn die antizyklischen finanzpolitischen Maßnahmen greifen, nehmen vor 
allem in einer nachhaltigen Aufschwungphase typischerweise Produktion und 
Beschäftigung, Preisniveau und Gewinnquote zu. Die Hemmschwellen für eine 
zu expansive Lohnpolitik, die eine restriktive Geldpolitik provozieren würde, 
werden mithin umso kleiner, je besser die Konjunktur läuft. Wie bereits er-
wähnt, liegt darin im allgemeinen die größte Gefahr eines Scheiterns der für 
sich genommen durchaus wirksamen fiscal policy. Auf die Interdependenzen 
zwischen Finanz-, Lohn- und Geldpolitik wird im weiteren Verlauf der Arbeit 
noch zurückzukommen sein (Abschnitt D.III.5.e). 
4. Einkommens- und Verteilungseffekte der Staatsverschuldung 
unter Berücksichtigung fixer Kapitalkosten 
Die Suche nach Anhaltspunkten für eine simultane Erklärung von Einkommen 
und Verteilung durch Verknüpfung kreislauf- und monopolgradtheoretischer 
Elemente ergab, daß neben den Arbeits- auch die fixen Kapitalkosten einen 
Anstieg der Gewinnquote im Multiplikatorprozeß verursachen können. Als erste 
Komponente der Kapitalkosten wurden die Zinsen in das Modell integriert; mit 
dem Ergebnis, daß der Teil der Fremdkapitalzinsen, den die Unternehmer netto 
an die Arbeitnehmer zu zahlen haben, verteilungswirksam ist. Völlig analog zu 
den fixen Löhnen verliert dieser Kostenfaktor mit wachsendem Auslastungsgrad 
des Produktionspotentials an Bedeutung. Zwar äußert sich dies nicht in einer 
rückläufigen Lohnquote, wohl aber in einem rückläufigen Anteil des gesamten 
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Arbeitnehmereinkommens am Sozialprodukt. Der Anteil des Unternehmerein-
kommens unter Einschluß der Fremdkapitalzinsen, die die Unternehmer als 
Gruppe an sich selbst zahlen, nimmt entsprechend zu. 
Formal unterscheidet sich das Zinskostenmodell kaum von dem bereits disku-
tierten Modell mit fixen Arbeitskosten. Allerdings fallen funktionelle und 
institutionelle Verteilung nun auseinander, so daß man nicht mehr auf Lohn-
und Gewinnquoten, sondern auf die Anteile der beiden Gruppen am Sozial-
produkt abstellen muß. Unter Berücksichtigung dieser Besonderheit würde eine 
Erweiterung durch Staatseinnahmen und -ausgaben grundsätzlich zu den glei-
chen Ergebnissen führen wie im reinen Lohnkostenmodell. Eine gesonderte 
Analyse erscheint daher entbehrlich. Festhalten sollte man aber, daß neben den 
Löhnen auch fixe Kapitalkosten, sofern sie gleichzeitig zum Arbeitnehmerein-
kommen rechnen, Änderungen in der Aggregatverteilung bewirken können, die 
bei der Analyse staatlicher Budgetdefizite zu beachten sind. 
a. Realeinkommens- und Gewinnmultiplikator bei fixen Abschreibungen 
Die Ausdehnung der Überlegungen zur Bedeutung fixer Kapitalkosten auf die 
Abschreibungen erforderte den Übergang zum Brutto-Modell. Im Hinblick auf 
den produktionsbedingten realen Kapitalverzehr wurde gezeigt, daß der Ansatz 
an Bruttoinvestitionen und -Sozialprodukt eine differenziertere Sicht des Ein-
kommensmechanismus ermöglicht, aber noch keinen Beitrag zur Erklärung 
simultaner Einkommens- und Verteilungseffekte leistet. Verbrauchsunabhängige 
Abschreibungen, die insbesondere den Wertverlust infolge wirtschaftlichen 
Veraltens zum Ausdruck bringen, können hingegen über Veränderungen der 
Kosten-Erlös-Relation bei schwankendem Auslastungsgrad die Einkommensver-
teilung beeinflussen, obwohl sie selbst nicht zum Einkommen rechnen. Im 
folgenden wird daher nur das Modell mit fixen Abschreibungen durch staatliche 
Aktivitäten erweitert und daraufhin überprüft, ob sich zusätzliche Gesichts-
punkte für die Analyse konjunkturbedingter und antizyklischer Defizite ergeben. 
Das Brutto-Modell mit fixen Abschreibungen arbeitet aus Vereinfachungsgrün-
den mit der Annahme, es gäbe keine weiteren Fixkosten und die Kalkulation 
der Absatzpreise erfolge nach Maßgabe der variablen ( = gesamten) Lohn-
stückkosten mit konstantem Gewinnzuschlag. Für das Bruttosozialprodukt gilt 
mithin: 
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(1) y• = p ~ = (1 + z) ly ~ 
Nach Abzug der zu Wiederbeschaffungspreisen bewerteten und real fixierten 
Abschreibungen erhält man das Nettosozialprodukt, das sich auf Nettolöhne, 
Nettogewinne und Steuern verteilt: 
(2) Y = y• - B = (1 + z) ly (~' - Bt.,) 
(3) Y = L + G = L" + G" + T 
(4) T = t Y = t (Y"' - B) 
(5) L" = (1 - t) ly ~ 
(6) G 11 = (1 - t) [z ly ~ - ( 1 + z) ly B1.,] 
Es wird davon ausgegangen, daß die Abschreibungen steuerfrei bleiben. 1 Aus 




1 - t 
1 + z 
Demgegenüber variiert der Anteil der Nettogewinne aufgrund der fixen Ab-
schreibungen mit der Produktionsmenge: 
(8) G" I z B,.,l - = (1 - t) -- - -
ybr 1+z ~r 
r 
1 Die steuerlichen Abschreibungen stimmen in der Realität nicht mit dem tatsächli-
chen Kapitalverzehr überein. Auf die daraus resultierenden Modifikationen wird 
hier jedoch nicht eingegangen. Vgl. zu den kreislauftheoretischen Aspekten von Ab-
schreibungen über den realen Kapitalverzehr hinaus W. Scherf, 1990, S.291ff. 
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Betrachtet man Nettolöhne und -gewinne relativ zum Nettosozialprodukt, was 
im Hinblick auf die Einkommensverteilung sinnvoller erscheint, so ergibt sich 
auch für die Lohnquote eine negative, für die Gewinnquote eine positive Ab-
hängigkeit vom Produktions- und Beschäftigungsniveau: 
(9) 1 - t =---------
(1 + z) (1 - B1., ~') 
G„ 1 (10) y = (1 - t) 1 
Bei der Verknüpfung mit der Nachfrageseite ist von der kaldorianischen Spar-
funktion für das Bruttomodell auszugehen: 
(11) sbr = SL Ln + SG on + B 
Substitution von L0 und G0 durch (5) und (6) sowie Division durch das Preis-
niveau ergibt das reale Bruttosparen in Abhängigkeit vom Bruttosozialprodukt: 
(12) br [ SG - SL] ubr S, = SG - --- (1 - t) I, + [1 - SG (1 - t)] B1„ 1 + z 
Aufgrund der fixen Abschreibungen liegt die durchschnittliche über der margi-
nalen Bruttosparquote. Bei den Nettogrößen verhält es sich aus den bereits 
diskutierten Gründen umgekehrt (vgl. Abschnitt D.11.5.c), doch werden diese 
für die weiteren Ableitungen nicht benötigt. Betrachtet man die realen Bruttoin-
vestitionen (1/') ebenso wie die Staatsausgaben (A51,J als autonom und berück-
sichtigt, daß sich die Einkommensbesteuerung nur auf das Nettosozialprodukt 
richtet, so gilt die modifizierte Gleichgewichtsbedingung: 
Daraus resultiert in Verbindung mit (12) die Bestimmungsgleichung für das 
reale Bruttosozialprodukt: 
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10 - As,,o - (1 - t) (1 - sc;) B1„ 
[SO - So - SL] (1 - t) + t 1 + z 





[So - So - SL] (1 - t) + t 1 + z 
Formal entspricht der Multiplikator dem des Ausgangsmodells, hat sich aber 
inhaltlich verändert. Der Gewinnzuschlag ist infolge der fixen Abschreibungen 
gemäß: 
(16) mit b - BI = BI 1 -L +B K ,. '/ ,. 
festzulegen, wenn die Unternehmer bei einer Kalkulation auf Lohnkostenbasis 
eine vergleichbare (Netto-)Gewinnspanne bei Normalauslastung erzielen wollen. 
Der Einkommensmultiplikator: 
(17) mbr = _______ 1 ______ _ 
ISO - (so - sJ 1 - bl ] (1 - t) + t 1 + z„ 
fällt daher geringer aus. Ursache ist die Verteilungsänderung im Multiplikator-
prozeß, die sich am Nettogewinnmultiplikator festmachen läßt: 
(18) 
,. br dG," m0 = m --~, 
r 
z (1 - t) = mbr G" + (1-t) B1,, > mbr G" 
1 + z ~ ybr 
r 
Der Nettolohnmultiplikator stimmt allerdings mit dem Produkt aus Einkom-
mensmultiplikator und Lohnanteil am Bruttosozialprodukt überein: 
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(19) 
n i,, dL," 
mL = m --
d~ 
1 - t 
1 + z 
das heißt die Löhne wachsen proportional mit der Produktionsmenge, die 
Gewinne hingegen überproportional, weil die fixen Abschreibungen einen 
immer kleineren Teil der Bruttowertschöpfung ausmachen. Bezogen auf die 
Nettowertschöpfung muß die Lohnquote jedoch sinken. Man könnte dies anhand 
der auf die Nettogrößen bezogenen Multiplikatoren zeigen, doch würden sich 
daraus keine wesentlichen Modifikationen ergeben. 
Bei der Multiplikatorbetrachtung fällt die weitreichende Analogie zum Fixlohn-
modell auf. Verteilungsänderungen kommen im Multiplikatorprozeß allein 
aufgrund der Fixkostendegression bei konstanten Preisen zustande. 1 Die Beson-
derheit des Bruttomodells liegt jedoch darin, daß reine Fixkosten, die nicht zum 
Arbeitnehmereinkommen rechnen, dennoch die Einkommensverteilung beein-
flussen. W eiche Schlußfolgerungen sich daraus im Hinblick auf konjunkturbe-
dingte und antizyklische Budgetdefizite des Staates ergeben, ist nun abschlie-
ßend zu prüfen. Aufgrund der formalen Übereinstimmung mit dem Fixlohnmo-
dell lassen sich die Ableitungen kurz fassen. 
b. Wirkungen konjunkturbedingter wul antizyklischer Defizite 
Ausgebend von einer vollbeschäftigten Wirtschaft mit einer staatlichen Neuver-
schuldung von Null wird ein konjunktureller Rückschlag betrachtet, der durch 
eine Verminderung der autonomen Bruttoinvestitionsgüternachfrage ausgelöst 
wird. Bei einer Parallelpolitik (dA51,, = dT,) sinkt das Bruttosozialprodukt unter 
Berücksichtigung von Gleichung (16) für den Gewinnzuschlag gemäß: 
1 Selbstverständlich ist die Konstanz des Preisniveaus nur aus Vereinfachungsgründen 
vorausgesetzt worden. In der Realität können preisbedingte Verteilungsänderungen 
zusätzlich wirksam werden, vor allem bei Annäherung an den normalen Ausla-
stungsgrad des Produktionspotentials. 
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[ 1 - b ] SG - (sG - sJ __ / (1 - t) 
J + Zn 
Hingegen erhält man bei passiver Stabilisierungspolitik den geringeren Multipli-
kator (17). Aufgrund der Steuerfreiheit der Abschreibungen ist das reale Steuer-
aufkommen nicht vom realen Brutto-, sondern vom Nettosozialprodukt ab-
hängig. Dessen Änderung stimmt jedoch - infolge der Vernachlässigung der 
variablen Abschreibungen (dB, = 0) - mit der des Bruttosozialprodukts überein 
(dY, = dY,b'). Daher gilt für das aufgrund der Steuermindereinnahmen ein-
tretende konjunkturbedingte Defizit: 
(21) 
dD" ,. - t _<lt'_,_= - _______ t______ _ 
dl'; [sG - (sG - sJ _1_-_b_f ] (1 - t) 
1 + Zn 
+ t 
Antizyklische Mehrausgaben des Staates erhöhen nach Gleichung (17) Produk-
tion und Beschäftigung und verursachen ein zusätzliches Defizit: 
(22) 
dl"; 
- t --= 1 
d.4St,o 
t 
[ 1 - b ] SG - (sG - sJ _. __ ! (1 - t) 
1 + Zn 
+ t 
Wegen der fixkostenbedingten Verteilungsänderungen im Multiplikatorprozeß 
ist das konjunkturbedingte Defizit kleiner, das antizyklische jedoch größer als 
im Falle des einfachen keynesianischen Realeinkommensmechanismus. Diese 
Ergebnisse sind im Grunde nichts Neues mehr; stimmen sogar formal weitge-
hend mit dem Fixlohnmodell überein. Einige bedenkenswerte inhaltliche Zusatz-
aspekte ergeben sich aufgrund der Integration der Abschreibungen dennoch. Sie 
hängen mit der unterschiedlichen Entwicklung der einzelnen Kosten- und 
Einkommenskomponenten des Bruttosozialprodukts im Konjunkturverlauf 
zusammen. 
Bei Vernachlässigung der variablen Abschreibungen, die an den hier angespro-
chenen Zusammenhängen im übrigen nur wenig ändern würden, ist unter den 
getroffenen Annahmen über die gesamtwirtschaftlichen Angebotsbedingungen 
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zu konstatieren, daß im Falle eines Anstiegs des realen Bruttosozialprodukts der 
Anteil der Abschreibungen sinkt, der Anteil der Nettowertschöpfung mithin 
steigt. Diese Verbesserung der Kosten-Erlös-Relation kommt gemessen am 
Bruttosozialproduktsanteil vor allem den Unternehmern in Form überproportio-
nal wachsender Nettogewinne zugute. Aber auch der Staat profitiert davon, weil 
er an dem Gewinnzuwachs über die Einkommensbesteuerung beteiligt ist. 1 Die 
Arbeitnehmer verlieren jedoch im Gegenzug nichts: Ihr Anteil am Bruttosozial-
produkt bleibt unverändert und absolut steigen die Löhne proportional mit der 
Produktionsmenge. 
Ausgebend von einer Unterbeschäftigungssituation, die der Staat mit antizykli-
schen Mehrausgaben zu bekämpfen versucht, folgt aus diesen Zusammenhän-
gen, daß die Gefahr einer kontraproduktiven Lohnpolitik umso geringer zu 
veranschlagen ist, je stärker sich die Arbeitnehmer und ihre Gewerkschaften an 
der Entwicklung der Bruttosozialproduktsanteile orientieren. Die im Auf-
schwung häufig mit dem Hinweis auf überproportional wachsende Gewinne 
vorgetragene These, es gäbe nun einen Nachholbedarf bei den Löhnen, würde 
nämlich an Überzeugungskraft verlieren, wenn der Lohnanteil - wie in diesem 
Modell - weitgehend konstant bliebe. Obwohl in der Realität andere Faktoren, 
etwa die bereits diskutierten flexiblen Preise und fixen Arbeitskosten, auf eine 
Reduktion der Lohnquote hinwirken, könnte man zumindest für die fixen 
Abschreibungen einen günstigen Einfluß auf die Lohnpolitik begründen. 
Stehen allerdings die Anteile am Nettosozialprodukt als Maßzahlen der Einkom-
mensverteilung im Vordergrund der verteilungspolitischen Diskussion, so bleibt 
von dem geschilderten Vorzug nicht viel übrig. Gemessen am Nettosozial-
produkt ergibt sich im Aufschwung bei konstanter Steuerquote ein Anstieg der 
Nettogewinn- und dementsprechend ein Rückgang der Nettolohnquote. Auch 
wenn dieser Verteilungseffekt nicht auf Preissteigerungen beruht, kann er die 
Tarifverhandlungen belasten. Da zumindest in der Bundesrepublik Deutschland 
die Verteilung des Volkseinkommens (Nettosozialprodukt minus Saldo der 
indirekten Steuern und Subventionen) auf Arbeitnehmer und Unternehmer die 
Diskussion beherrscht, kann von einem dämpfenden Einfluß der fixen Ab-
schreibungen auf die Lohnpolitik wohl kaum die Rede sein. 
1 Aus T, = t (Y,br - Br,,) folgt dT,/dY,br = t. Wegen t > T,/Y,br impliziert eine der-
artige Steuerfunktion einen bezogen auf das Bruttosozialprodukt für dY,br > 0 
wachsenden Anteil der Einkommensteuer. 
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5. Erweiterungen der theoretischen Analyse 
am Beispiel des Fixlohnmodells 
Im folgenden werden wichtige Modifikationen der theoretischen Analyse, die 
grundsätzlich alle EVN-EV A-Modelle betreffen, am Beispiel des Modells mit 
fixen Arbeitskosten diskutiert. Dabei geht es einerseits um Faktoren, die schon 
im Zusammenhang mit dem traditionellen Kaldor-Modell angesprochen wurden, 
also in erster Linie die Funktionsweise des Verteilungsmechanismus berühren. 
Gemeint sind der Einfluß einer differenzierten Besteuerung von Löhnen und 
Gewinnen sowie die Bedeutung der nicht ausgeschütteten Gewinne für die 
Anpassung des Sparens an Veränderungen der Nachfrage nach investierbaren 
Mitteln. Darüber hinaus können nun Faktoren in Betracht gezogen werden, die 
bereits im Zusammenhang mit dem Einkommensmechanismus eine Rolle 
gespielt haben, nämlich die konjunkturabhängigen Investitionen und Staats-
ausgaben (Arbeitslosenversicherung). Unter Berücksichtigung dieser zusätzli-
chen Aspekte ergibt sich ein realitätsnäheres Bild von der Bedeutung des 
Verteilungsmechanismus für die makroökonomischen Wirkungen der Staatsver-
schuldung in einer unterbeschäftigten Wirtschaft. 
a. Kreditfinanzierte Staatsausgaben bei differenzierter 
Lohn- und Gewinnbesteuerung 
Für eine vollbeschäftigte Wirtschaft ließ sich zeigen, daß eine differenzierte 
Lohn- und Gewinnbesteuerung im Vergleich zu einer allgemeinen proportiona-
len Einkommensteuer kaldorianischen Umverteilungsprozessen entgegenwirkt, 
sofern der Gewinn- den Lohnsteuersatz übersteigt. In diesem Fall führen 
nachfragebedingte Erhöhungen der (Netto-)Gewinnquote nicht nur zu einem 
Anstieg der volkswirtschaftlichen Sparquote, sondern auch zu einer Erhöhung 
der Steuerquote. Die damit einhergehenden Entzugseffekte dämpfen die Ver-
teilungsumschichtung zugunsten der Unternehmer. In einer unterbeschäftigten 
Wirtschaft, in der Einkommens- und Verteilungsmechanismus zusammenwir-
ken, ist zu erwarten, daß eine differenzierte Lohn- und Gewinnbesteuerung das 
Ausmaß kombinierter Einkommens- und Verteilungseffekte autonomer Nach-
frageschwankungen in ähnlicher Weise begrenzt. 
Solange für eine proportionale Einkommensteuer argumentiert wurde, konnte 
der Zusammenhang zwischen Steuersatz und Gewinnzuschlag formal außer 
Betracht bleiben. Bei einem Vergleich alternativer Steuersysteme ist dies nicht 
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mehr möglich. Im Fixlohnmodell erfolgt die Preisbildung allgemein im Rahmen 
einer Zuschlagskalkulation auf der Basis der variablen Lohnstückkosten. Es 
liegt auf der Hand, daß der Gewinnzuschlag in einem gemischten Lohn-Ge-
winnsteuersystem (z*) höher angesetzt werden muß als in einem reinen Einkom-
mensteuersystem (z), wenn die Unternehmer bei Normalauslastung der Produk-
tionskapazitäten die gleiche Nettogewinnspanne anstreben, nun aber mit einem 
Gewinnsteuersatz kalkulieren müssen, der den Einkommensteuersatz übersteigt 
(to > t). Der Zusammenhang zwischen z und z* läßt sich in Kenntnis der 
angebotsseitig bestimmten Verteilungsquoten konkretisieren. Diese folgen aus 
den modifizierten Einkommensgleichungen des Fixlohnmodells: 
(1) Y = (1 + z •) 1„ Y, 
(2) L = L1 + 1„ Y, 
(3) G = z • 1„ Y, - L1 
Unter Berücksichtigung der unterschiedlichen Besteuerung von Löhnen und 
Gewinnen: 





G" G,11 1 - t0 [ • L1 ] 
Y = Y, = ~ z - 1„ Y, 
L 11 - L," - 1 - t L ["' - L, ] -------J'"'f---
y Y, J + z • 1„ Y, 
T T, = - = tL + 
y Y, 
to - tL [z• L, ] 
1 + z• 1„ Y, 
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Für einen sinnvollen Vergleich mit dem Einkommensteuersystem erscheinen 
folgende Annahmen notwendig: 
- Die Unternehmer mögen ihre Preise jeweils so kalkulieren, daß bei Normal-
auslastung die gleiche Nettogewinnquote vorliegt. 
- Die Steuerquote sei bei Normalauslastung im reinen Einkommensteuer- und 
im gemischten Lohn-Gewinnsteuersystem gleich hoch. 
Da diese Voraussetzungen auch Übereinstimmung der Nettolohnquoten bei 
Normalauslastung implizieren, muß folgende Gleichung erfüllt sein: 1 
(8) (1 - tJ (1 + z) z• = ------ - 1 
1 - t 
Darüber hinaus erhält man aus (7) für Y, = Y0 : 
(9) tG - tL t = t - -------
G (] + Z •) (1 - 1) 
Die Gleichungen (8) und (9) führen nach einigen Umformungen zu: 
(10) 
(1 - tJ (1 + z) 
z• =-------------] - t - (tG - t) (1 - 1) (1 + z) - 1 
Diese auf den ersten Blick recht unübersichtliche Bestimmungsgleichung für den 
Gewinnzuschlag bei differenzierter Lohn- und Gewinnbesteuerung wird benö-
tigt, um die auch vom Steuersystem abhängigen Multiplikatoren, die das Aus-
maß der Einkommens- und Verteilungseffekte autonomer Nachfrageschwankun-
gen anzeigen, korrekt miteinander vergleichen zu können. 
Bei der Verknüpfung mit der Nachfrageseite ist natürlich zu beachten, daß eine 
differenzierte Lohn- und Gewinnbesteuerung die EVN-Funktion berührt. Letzte-
re kann aus dem entsprechenden Kaldor-Modell (vgl. Abschnitt C.1.2.b) über-
nommen werden, wenn man für real gegebene Investitionen (1, = IJ und 
Staatsausgaben (A51,, = A51,0 ) argumentiert. Man erhält dann: 
1 Gleichung (8) ergibt sich aus (6) in Verbindung mit der Lohnquotenformel bei 
proportionaler Einkommensbesteuerung. Vgl. Abschnitt D.III.3.a, Gleichung (9). 
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10 + As~o 
- SL - (1 - SJ tL 
G" G" Yr (11) r y Yr ta - tL 
Sa - SL + (1 - sJ 
1 - ta 




s -s 1-s]L Jo + Äs,,o + (1 - ta) a L + (ta - tJ ___ L ....:J. 
1 + z• 1 + z• l„ 
Variationen der autonomen Nachfragekomponenten bewirken multiplikative 







Unter Verwendung der oben abgeleiteten Beziehungen (8) und (9) erhält man 
für den Realeinkommensmultiplikator im gemischten Lohn-Gewinnsteuersystem 
nach einigen Umformungen: 
(14) m• =----------1 ________ _ 
[s - Sa - SL] (1 - t) + t + l'f (1 - sa> (ta - t) a 1 + Z 
Ein Vergleich mit dem Realeinkorinensmultiplikator für das Einkommensteuer-
system [vgl. Abschnitt D.III.3.a, Gleichung (13)] zeigt, daß m* stets kleiner als 
m ist, sofern der Gewinn- den Einkommensteuersatz übersteigt, die marginale 
Sparquote der Unternehmer kleiner als 1 ist und fixe Arbeitskosten existieren: 
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(15) m • = _____ m _____ < m 
1 + 11 (1 - so) (ta - t) m 
Als erstes Ergebnis läßt sich daher festhalten, daß eine Besteuerung der Gewin-
ne, die über die der Löhne hinausgeht, die Wirkungen autonomer Nachfrage-
schwankungen auf das reale Sozialprodukt und die damit verknüpfte Beschäfti-
gung reduziert. Verantwortlich dafür ist die Flexibilität der Steuerquote. Zu 
prüfen bleibt, ob auch die Verteilungseffekte in ähnlicher Weise gedämpft 
werden, das heißt ob der reale Nettogewinnmultiplikator (Dlon*) ebenfalls 
kleiner ist als im Einkommensteuersystem. Aus: 
(16) 
,... • .z. 
ma = m (1 - to) --
1 + z• 
folgt in Verbindung mit der entsprechenden Formel für m0 n: 
(17) 11• 11 [1 - ta z• 1 + '] m• ma = ma --- --- -- -
1 - t 1 + z• z m 
Substitution von z* durch Gleichung (10) führt zu: 
(18) 11• ,, [ tG - t 1 + z] m • 11 ma = ma 1 - 11 --- --- -- < ma 1 - t z m 
Da sowohl der Wert in der eckigen Klammer als auch die Relation (m*/m) 
kleiner als 1 ist, fällt ß1o0 * deutlich kleiner aus als ßlo. Gemessen am Verhältnis 
der Multiplikatoren begrenzt eine differenzierte Lohn- und Gewinnbesteuerung 
die Verteilungswirkungen exogener Nachfrageschwankungen also noch deutli-
cher als die Realeinkommenseffekte. 1 
Wenn die Einkommens- und Verteilungswirkungen einer Variation der gesamt-
wirtschaftlichen Nachfrage vom Steuersystem beeinflußt werden, gilt dies auch 
für Ausmaß und Wirkungen konjunkturbedingter und antizyklischer Budgetdefi-
zite. Im Falle eines konjunkturellen Rückschlags, der von einer Verminderung 
1 Dies gilt auch bezogen auf die Nettolöhne. Im Einkommensteuerfall erhält man den 
Nettolohnmultiplikator: mL• = m (l-t)/(1 +z); im Lohn-Gewinnsteuerfall hingegen: 
mL"* = m* (l-tJ/(l +z*). Die Substitution von z* durch Gleichung (10) ergibt: 
mL"* = mL• (m*/m) < mL•• 
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der autonomen Investitionen ausgelöst wurde, reagiert das reale Sozialprodukt 
bei passiver Stabilisierungspolitik gemäß der Multiplikatorformel (13), das heißt 
der Produktions- und Beschäftigungsverlust fällt geringer aus als im Einkom-
mensteuersystem. Dieser Effekt läuft für sich genommen auf eine V erminde-
rung des konjunkturbedingten Defizits hinaus. Da er jedoch auf einem Rück-
gang der Steuerquote beruht, ist die gesamte Budgetwirkung noch unbestimmt. 
Ausgebend von der modifizierten Defizitfunktion: 
(19) [ 
t -t ] t -t L D = A - t + G L z• Y + G L ..1 
r St,o L 1 • r 1 • l + z + z \1 
läßt sich aber zeigen, daß die konjunkturbedingte Kreditnahme gemessen an der 
proportionalen Einkommensbesteuerung per saldo zunimmt. Gleichung (19) 
wird zunächst unter Verwendung der Beziehungen (8) bis (10) umgeformt: 
(20) D, = As,,0 - [t + 11 (tG - t)J Y, + (1 - 11 ) (tG - t) (L1 /f.J 
Ein Rückgang der Investitionsgüternachfrage verursacht ein konjunkturbedingtes 
Defizit, dessen Umfang aus (14) und (20) abzuleiten ist: 
(21) 
dDk r dD, dY, = - - = - [t + 11 (tG - t)] m • dY, d/0 
Substitution von m* durch Gleichung (15) führt nach einigen Umformungen zu: 
(22) dD,k [ • (tG - t ) (SL (1 - t) + SG (z + t))] --=-tm1+lm --
dl 'f t 1+z 
0 
Da bei proportionaler Einkommensbesteuerung dD,k/dl0 = - tm gilt, der Wert 
in der eckigen Klammer jedoch größer als 1 ist (für Ir > 0 und t0 > t), geht 
aus Gleichung (22) ein relativer Anstieg der konjunkturbedingten Staatsver-
schuldung hervor. Nun wurde in den vorangegangenen Abschnitten gezeigt, daß 
der Verteilungsmechanismus in einer unterbeschäftigten Wirtschaft sowohl den 
Realeinkommens- als auch den damit einhergehenden Budgeteffekt eines Nach-
fragerückgangs begrenzt. Bei differenzierter Lohn- und Gewinnbesteuerung 
trifft dies für den Einkommenseffekt in verstärktem, für den Budgeteffekt 
jedoch nur in abgeschwächtem Maße zu. Gegenüber dem reinen keynesiani-
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sehen Einkommensmechanismus ist aber immer noch eine Tendenz zur Ver-
minderung der konjunkturbedingten Kreditnahme zu konstatieren. 
Diese Ergebnisse lassen sich mit umgekehrtem Vorzeichen auf kreditfinanzierte 
antizyklische Mehrausgaben übertragen, mit denen der Staat einem konjunktu-
rellen Rückschlag zu begegnen versucht. Aus (14) und (20) folgt für das antizy-
klische Defizit nach Abschluß der Multiplikatorprozesse: 
(23) 
dD, dY, 
= J - [t + [/ (tG - t)] m • 
dY, dAs,, 0 
Bei differenzierter Lohn- und Gewinnbesteuerung haben antizyklische Defizite 
einen vergleichsweise geringeren Anstieg von Produktion, Beschäftigung und 
Gewinnquote zur Folge, weisen aber aufgrund der im Aufschwung wachsenden 
Steuerquote eine stärkere Tendenz zur Selbstkonsolidierung auf. Die für die 
Wirkungen der fiscal policy maßgebliche Summe aus konjunkturbedingten und 
antizyklischen Defiziten bleibt wiederum weitgehend unberührt, wenn man in 
etwa die gleiche Stabilisierungswirkung anstrebt. Bei der Struktur der öffentli-
chen Neuverschuldung ist nun jedoch ein größeres Gewicht der konjunkturbe-
dingten Komponente festzustellen. 
b. Der Einfluß der nicht ausgeschütteten Gewinne 
auf den Anpassungsprozeß 
Die Anpassung des Sparens und eventuell auch der Investitionen an kredit-
finanzierte Mehrausgaben des Staates in einer vollbeschäftigten Wirtschaft fällt 
umso leichter, je mehr sich Gewinnänderungen in den nicht ausgeschütteten 
Gewinnen niederschlagen. Deren Flexibilität erhöht die Effizienz des Ver-
teilungsmechanismus hinsichtlich einer Veränderung der volkswirtschaftlichen 
Sparquote, was sich auch in einer Reduktion der Verteilungseffekte bemerkbar 
macht (vgl. Abschnitt C.11). Nun ist die Bedeutung der nicht ausgeschütteten 
Gewinne in einer unterbeschäftigten Wirtschaft noch wesentlich größer zu 
veranschlagen, unterliegen sie doch in besonderem Maße konjunkturellen 
Schwankungen und haben daher starken Einfluß auf die Entwicklung der 
privaten Vermögensbildung im Konjunkturverlauf (vgl. Abschnitt A.11). Die 
explizite Berücksichtigung ausgeschütteter und einbehaltener Gewinne dürfte 
daher den Realitätsbezug der modelltheoretischen Analyse simultaner Einkorn-
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mens- und Verteilungseffekte der Staatsverschuldung erhöhen. Dafür spricht 
insbesondere die Überlegung, daß Ungleichgewichte, die sich in den nicht 
ausgeschütteten Gewinnen niederschlagen, ein wesentliches Element realer 
Wirtschaftsprozesse darstellen. 
Nach der empirisch gestützten Lintner-Hypothese sind die ausgeschütteten 
Gewinne wegen der Orientierung an V ergangenheitswerten kurzfristig relativ 
stabil. Modellmäßig kann man diesem Tatbestand am einfachsten durch die 
Annahme gegebener Gewinnausschüttungen Rechnung tragen: 
(24) G0 = G.,_0 
Im Fixlohnmodell impliziert Gleichung (24) wegen der Konstanz des Preis-
niveaus auch einen gegebenen Realwert der ausgeschütteten Gewinne: 
(25) 
Da in diesem Abschnitt wieder von einer proportionalen Einkommensteuer 
ausgegangen wird, gilt für die angebotsseitig bestimmte Nettogewinnquote: 
(26) -=-=--z---G" G," 1 - t [ L1 ] 
Y Y, 1 + z l.., Y, 
Ein Ausgleich von Angebot und Nachfrage auf dem Gütermarkt impliziert 
Übereinstimmung mit der nachfrageseitig bestimmten Nettogewinnquote. 1 
Diese kann aus dem Kaldor-Modell mit Staat übernommen und unter Berück-
sichtigung der ausgeschütteten bzw. einbehaltenen Gewinne modifiziert werden. 
Zunächst gilt: 
1 Soweit Variationen der nicht ausgeschütteten Gewinne Anpassungsreaktionen 
hervorrufen, handelt es sich nur um ein kurzfristiges Gleichgewicht. Sollte der 
Unternehmerkonsum beispielsweise mit Verzögerung der Gewinnentwicklung 
folgen, würde man sich mittelfristig wieder der kaldorianischen Modellvariante 
annähern. 
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(27) G" y 
G" , 
Y, 
n + a - sL - (1 - sJ t 
Sa - SL 
Durch die einbehaltenen Gewinne wird die durchschnittliche Sparquote der 
Unternehmer zu einer flexiblen Größe. Das gesamte Sparen aus den Nettoge-
winnen setzt sich zusammen aus den Ersparnissen der Unternehmerhaushalte 
und den nicht ausgeschütteten Nettogewinnen: 
Division durch die Nettogewinne führt zur durchschnittlichen Sparquote. Man 
erhält unter Verwendung von Gleichung (24): 
(29) Sa Go,o Sa = - = 1 - (1 - su) (1 - t) -
G" G" 
Aus (25), (27) und (29) resultiert mit r = 1/Y, und a = A51,/Y, die EVN-
Funktion: 
(30) G" y 
G" , 
Y, 
lo + As~o 1-t Go.o - sL - (1-sJ t + (1-su) - --
Y, 1 +z l„ Y, 
1 - SL 
Durch Verknüpfung mit der EVA-Funktion (26) erhält man den Wert des realen 
Sozialprodukts, bei dem die aus der Preisbildung resultierende Nettogewinn-
quote mit der nachfrageseitig realisierbaren übereinstimmt: 
(31) 
1 - s L L, 1 - s u G a.o 
+ (1 - t) -- - + 
1 + z l„ 1 + z l„ 
~=-------~-----------. 
[1 - _l --_sL] (1 - t) + t 
1 + z 
Der Realeinkommensmultiplikator der Investitionen bzw. Staatsausgaben (m*) 
ist infolge der Gewinndifferenzierung gegenüber dem ursprünglichen Fixlohn-
modell (m) gesunken: 
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= m• 1 ---------- < m 
[J - J - SL] (} - t) + t 1 + z 
Darin kommt zum Ausdruck, daß die Flexibilität der nicht ausgeschütteten 
Gewinne gesamtwirtschaftlich auf eine Erhöhung der marginalen Sparquote 
hinausläuft. Die Einkommensabhängigkeit des Sparens nimmt zu, die des 
Konsums entsprechend ab. Bezogen auf die Konsumfunktion, die aus Gleichung 
(31) unter Berücksichtigung von Yr = Cr + 10 + A81,0 resultiert, impliziert dies 
eine Verstärkung der autonomen Komponente durch die kurzfristig stabilen 
Gewinnausschüttungen: 
(33) C, = (l _ t) [ ( 1 - SL L1 + 1 - Su Ga,o) + 1 - sL y] 
1 + z '" 1 + z '" 1 + z ' 
Diese begründen also neben den fixen Löhnen makroökonomisch eine Art 
keynesianische Konsumfunktion, obwohl die Konsumfunktionen der privaten 
Arbeitnehmer- wie Unternehmerhaushalte in diesem Modell keine autonome 
Komponente enthalten. 
Die Verminderung des Realeinkommensmultiplikators geht zwangsläufig mit 
einem Rückgang des realen Nettogewinnmultiplikators (mct*) im Vergleich zum 
einfachen Fixlohnmodell (n1<t) einher, da dessen sonstige Bestimmungsfaktoren 
unverändert bleiben: 
(34) z n m· m~• = m • (1 - t) -- = m0 - < m~ 1 + z m 
Die Flexibilität der nicht ausgeschütteten Gewinne im Konjunkturverlauf be-
grenzt mithin sowohl die Produktions- und Beschäftigungs- als auch die Ver-
teilungswirkungen autonomer N achfrageschwankungen. Die vergleichsweise 
geringere Anfälligkeit des Systems gegenüber einem Nachfrageschock zeigt, 
daß die Effizienz des Verteilungsmechanismus hinsichtlich einer Anpassung des 
Sparens an Veränderungen der Nachfrage nach investierbaren Mitteln umso 
größer zu veranschlagen ist, je stärker sich Gewinnänderungen in den nicht 
ausgeschütteten Gewinnen niederschlagen. 
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Daraus folgt auch, daß die Bedeutung des Verteilungsmechanismus für die 
finanzwirtschaftliche Stabilisierungspolitik zunimmt. Das konjunkturbedingte 
Defizit fällt nun relativ zum primären (lnvestitionsgüter-)Nachfrageverlust 
nochmals kleiner aus: 
(35) = - t m• t 
1 - s ] __ L (J - t) 
1 + z 
+ t 
Aber natürlich kommt im Falle einer antizyklischen Finanzpolitik mittels 
kreditfinanzierter Mehrausgaben wiederum der umgekehrte Effekt zum Tragen: 
(36) 
dD,0 t 
= 1 - t m• = 1 - ----------
d.4s,,o 
[l - _l _-_sL] (1 - t) 
1 + z 
+ t 
Die stabilitätspolitische Effizienz antizyklischer Defizite nimmt etwa in dem 
Maße ab, in dem die der konjunkturbedingten Defizite steigt. Daher muß der 
Staat, wenn er den Ausfall der privaten Nachfrage, der den Abschwung ver-
ursacht hat, voll durch zusätzliche Ausgaben kompensiert (dA51,0 = - die), 
insgesamt eine höhere Neuverschuldung hinnehmen, die den antizyklischen 
Mehrausgaben entspricht (dD, = dA51,o); allerdings bei wachsendem Gewicht 
der antizyklischen Komponente. 
c. Einkommens- wul gewinnabhlingige Investitionen 
Im Rahmen des keynesianischen Modells konnte gezeigt werden, daß einkom-
mensabhängige Investitionen, die in einfacher Form Akzeleratoreffekte zum 
Ausdruck bringen, den Einkommensmultiplikator vergrößern. Die Folge war 
eine stärkere Konjunkturreagibilität des staatlichen Budgetsaldos: Konjunkturbe-
dingte Defizite fielen größer aus und bezogen auf die antizyklische Kreditnahme 
ergab sich eine kräftigere Tendenz zur Selbstkonsolidierung (vgl. Abschnitt 
B.11.2.c). Man kann erwarten, daß derartige Wirkungen im Einkommens-Ver-
teilungsmodell grundsätzlich erhalten bleiben und nur durch gleichzeitig ein-
tretende Verteilungsänderungen modifiziert werden. Dies wird im folgenden zu 
prüfen sein. Durch die Berücksichtigung der Verteilungszusammenhänge bietet 
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sich darüber hinaus die Möglichkeit, eine weitere "klassische" Investitionshypo-
these, nämlich die Annahme einer positiven Beziehung zwischen Investitionen 
und Nettogewinnen, in das Modell zu integrieren. Die entsprechend erweiterte 
Investitionsfunktion lautet: 
(37) I, = 1: + a Y, + {J G," 
Ersetzt man 10 in der EVN-Funktion des Fixlohnmodells: 
(38) - sJ ,] 
durch Gleichung (37), so gilt für den nachfrageseitigen Zusammenhang zwi-
schen Sozialprodukt und Gewinnquote: 
(39) 
Kombination mit der unveränderten EVA-Funktion: 
(40) G II G ," 1 - t [ L1 ] Y = Y, = ~ z - l„ Y, 
führt zum Gleichgewichtswert des realen Sozialprodukts: 
/ • SG - {J - SL LI 
o + As,.a + (1 - t) 1 + z T 
V (41) Y, 
[s - /J - SG - ß - SL] (1 - t) + t - a G 1 - Z 
Aus Gleichung (41) geht hervor, daß sowohl einkommens- als auch gewinn-
abhängige Investitionen die autonome Nachfrage senken und im Gegenzug den 
Realeinkommensmultiplikator erhöhen: 
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d[: dAs,,o = m• 
1 
[s - p - SG - p - SL] (1-t) + t - a 
G J + Z 
Veränderungen der autonomen Nach frage schlagen daher stärker auf Produktion 
und Beschäftigung durch. Gleichzeitig kommt es aber auch zu einer kräftigeren 
Umschichtung in der Einkommensverteilung, denn der reale Nettogewinnmulti-
plikator nimmt ebenfalls zu: 
(43) m~• = m; (m i'm) > m; 
Die Rückwirkungen einer Variation der autonomen Nachfrage auf die einkom-
mens- und/oder gewinninduzierten Investitionen laufen also auf eine Verstär-
kung ihrer Realeinkommens- und Verteilungseffekte hinaus. Für die fiscal 
policy folgt daraus zunächst einmal, daß die Gefahren einer Parallelpolitik 
zunehmen. Will der Staat dem durch eine passive Stabilisierungspolitik begeg-




r = - t m• = t 
[s - p - SG - p - SL] (1 - t) + t - a 
G J + Z 
Andererseits steigen die Erfolgsaussichten zusätzlicher antizyklischer Maßnah-
men sowohl in beschäftigungspolitischer als auch in fiskalischer Hinsicht: 
(45) 
dD; t = 1-t m • = 1 - ----------------
[sG - p - SG - p - SL] (1-t) + t - a 
1 + z 
Zusammenfassend kann man daher feststellen, daß einkommens- ebenso wie 
gewinnabhängige Investitionen die Wirtschaft anfälliger gegenüber einem 
Nachfrageschock machen. Dies stellt die Finanzpolitik vor zusätzliche Proble-
me, verleiht ihr aber auch größere Durchschlagskraft. Dennoch dürfte die 
Stabilisierungsaufgabe insgesamt schwieriger zu lösen sein, da Veränderungen 
der privaten Nachfrage genauer beobachtet und staatliche Nachfrageimpulse 
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feiner dosiert werden müssen, wenn eine Glättung der Konjunkturschwankungen 
erzielt werden soll. 
d. Die Arbeitslosenversicherung als automatischer Stabilisator 
Konjunk:turbedingte Defizite beruhen nicht nur auf Steuermindereinnahmen bei 
rückläufigem Auslastungsgrad des Produktionspotentials, sondern auch auf 
Mehrausgaben, die ohne aktives Handeln des Staates eintreten. Dabei handelt 
es sich vor allem um zusätzliche Transferzahlungen an (konjunkturell) Arbeits-
lose. Sie bewirken im Rahmen des einfachen keynesianischen Modells eine 
Senkung des Einkommensmultiplikators bei entsprechend höherem konjunktur-
bedingten Defizit. 
In einem Modell, das Realeinkommen und Verteilung simultan erklärt, kann die 
Bedeutung einer in der Realität so wichtigen Institution wie der Arbeitslosenver-
sicherung genauer erfaßt werden. Dabei wird von einer stabilitätspolitisch 
sinnvollen Gestaltung ausgegangen, die im wesentlichen auf zwei Elementen 
beruht (A. Oberhauser, 1969, S.230): (1) Die Beitragssätze müssen mittelfristig 
konstant sein und so bemessen werden, daß die Ausgaben für saisonale und 
friktionelle Arbeitslosigkeit aus dem Beitragsaufkommen finanziert werden 
können. (2) Bei konjunkturellen Rückschlägen anfallende Mehrausgaben werden 
zunächst durch Auflösung von Rücklagen1 und anschließend durch kreditfinan-
zierte staatliche Zuschüsse gedeckt. 
Vor diesem Hintergrund läßt sich die Analyse der Arbeitslosenversicherung im 
Rahmen des Fixlohnmodells weiter vereinfachen. Die konjunkturunabhängigen 
Ausgaben, die sich als Teil der autonomen, auch bei Vollbeschäftigung fälligen 
Transferzahlungen interpretieren lassen, bleiben ebenso wie die anderen Sozial-
leistungen dieser Art völlig außer Betracht. Da die Beitragsfinanzierung, die 
(nicht nur) in der Bundesrepublik Deutschland über lohnbezogene Arbeitneh-
mer- und Arbeitgeberbeiträge erfolgt, im Prinzip - nicht in der Realität - nur 
die konjunk:turunabhängigen Ausgaben betrifft, entfällt damit auch die Notwen-
digkeit einer expliziten Berücksichtigung spezieller Finanzierungsinstrumente. 
1 Die aus der Auflösung von Rücklagen resultierenden Wirkungen unterscheiden sich 
kaum von denen einer staatlichen Kreditfinanzierung, so daß auf diesen Fall nicht 
näher eingegangen werden muß. 
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Hinsichtlich der kreditfinanzierten Leistungen der Arbeitslosenversicherung für 
konjunkturell Arbeitslose, die im Mittelpunkt des Interesses stehen, wird in 
Anlehnung an die tatsächliche Gestaltung davon ausgegangen, daß das Arbeits-
losengeld einen bestimmten Prozentsatz des früheren Nettolohnes ersetzen soll. 
Die gesamten Ausgaben für konjunkturbedingte Unterstützungszahlungen (U) 
werden durch diese Einkommensersatzquote (r) und die Differenz zwischen der 
Nettolohnsumme bei Normalauslastung des Produktionspotentials und der 
tatsächlichen Nettolohnsumme bestimmt: 1 
(46) U = r (1 - t) (L,. - L) 
Aufgrund der Lohnfunktion: 
( 47) L = L1 + lv Y, 
folgt: 
(48) U = r (1 - t) lv (Y,. - Y,) 
Nach Division durch das Preisniveau: 
(49) p = (1 + z) lv 
erhält man den Realwert der Arbeitslosenunterstützung: 
(50) 1 - t u, = ua - -- r y mit 1 + Z r 
1 - t U=--rY 
0 1 + z „ 
Wegen der Konstanz von r, t, z und Y. kann U0 als autonom angesehen wer-
den. Die reale Arbeitslosenunterstützung variiert nach Gleichung (50) negativ 
mit dem realen Sozialprodukt und der davon abhängigen Beschäftigung. Ziel 
der Einkommensersatzleistungen ist es, den Lebensstandard und damit den 
1 Aufgrund der Berüclcsichtigung makroökonomischer Verteilungszusammenhänge 
kann nun bei der Modellierung der Arbeitslosenversicherung direkt an den Löhnen 
angesetzt werden. Dies erhöht den Realitätsbezug des Modells, weil sich die Ver-
teilung im Konjunkturverlauf erfahrungsgemäß ändert. Die Annahme einer Propor-
tionalität zwischen den Unterstützungszahlungen und der Abweichung des Gesamt-
einkommens vom Normalauslastungsniveau kann demgegenüber zu gewissen Ver-
zerrungen führen. 
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Konsum der Arbeitslosen zu stabilisieren. Obwohl manches für eine tendenziell 
höhere marginale Konsumquote spricht, sei aus Vereinfachungsgründen an-
genommen, daß Konsum- und Sparverhalten der Arbeitslosen mit dem der 
weiterhin beschäftigten Arbeitnehmer übereinstimmen. Die Nachfrage aus 
Transferzahlungen ist dann: 
(51) 1 - t C,.,, = (1 - sJ UD - -- r (1 - sJ Y, 
1 + z 
Entsprechend gilt für das Sparen: 
(52) 1 - t s,.,, = sL UD - -- r sL Y, 
1 + z 
Unter Berücksichtigung von (52) ändert sich die gesamtwirtschaftliche Spar-
funktion für das Fixlohnmodell: 
(53) [ 
s - s + r s ] s -s L S = S U + (1-t) S - G L '- Y - (1-t) _!!__.!:. ....1. 
r L D G 1 +z r l+z l 
11 
Gleichzeitig muß die staatliche Defizitfunktion infolge der Arbeitslosenver-
sicherung modifiziert werden: 
(54) [ 1 - t] D, = As,,a + UD - t + r - Y, 
1 + z 
Aus der erweiterten IS-Gleichgewichtsbedingung kann nun unter Verwendung 
von (53) und (54) das reale Sozialprodukt abgeleitet werden: 
(55) Y, 
s - s L 
I + A... + (1 - t) 0 L ....1. + (1 - sJ U 
D ... ,a 1 + z l D 
11 
[ 
s0 - SL] 1 - SL 
SG - --- (1 - t) + t + r (1 - t) --
1 + z 1 +. z 
Ähnlich wie die nicht ausgeschütteten Gewinne und die fixen Löhne erhöhen 
die Transferzahlungen an Arbeitslose den autonomen und vermindern den 
einkommensabhängigen Konsum, was sich gegenüber dem Ausgangsmodell in 
einer Senkung des Realeinkommensmultiplikators äußert: 
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= m• 1 =-- = 
dlo dAs,,o 
[sG -
SG-SL] 1-s -- (1-t) + t + T (1-t) __ L
1 + z 1 + z 
mitm•<m 
Gleiches gilt für den realen Nettogewinnmultiplikator, da dessen sonstige 
Bestimmungsfaktoren unverändert bleiben: 
(57) m~• = m; (m 'lm) < m; 
Die Stabilisierung der Konsumnachfrage durch die Arbeitslosenversicherung 
reduziert also die negativen Konsequenzen eines primären Nachfrageausfalls für 
Produktion und Beschäftigung und wirkt sich gleichzeitig günstig auf die 
Nettogewinnquote aus. Bei gegebener Steuerquote muß die Nettolohnquote im 
Vergleich zu einem System ohne Arbeitslosenunterstützung daher niedriger 
sein. Allerdings beruht dieser Effekt allein auf dem relativ höheren Beschäfti-
gungsgrad und der damit einhergehenden geringeren Bedeutung der fixen 
Lohnkosten. Real und absolut gesehen stehen sich die Arbeitnehmer mit Ar-
beitslosenversicherung in doppelter Hinsicht besser: (1) Die reale Lohnsumme 
geht in der Rezession weniger stark zurück, weil die Beschäftigung stabilisiert 
wird und (2) die Arbeitslosen beziehen Transferzahlungen, mit denen sie ihren 
realen Lebensstandard annähernd aufrechterhalten können. 
Die letztlich für alle sozialen Gruppen vorteilhafte Absicherung des konjunktu-
rellen Beschäftigungsrisikos führt beim Staat zu einem relativ höheren kon-
junkturbedingten Defizit. Man erhält aus (54) und (56): 
(58) 
1 - t t + r--
1 + z 
Sa - SL] (1 - t) + t + r (1 
1 + z 
1 - t -sJ--
1 + z 
Betragsmäßig ist das konjunkturbedingte Defizit bezogen auf die Investitions-
änderung umso größer, je höher die Einkommensersatzquote ausfällt. Dies folgt 
aus: 
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r 
(59) 1 - t [SL + SG Z (1 - t)] .2 = -- ------- m > 0 
dr l+z l+z 
Die verstärkte Konjunkturreagibilität der öffentlichen Haushalte ist der Preis für 
die automatische Stabilisierungswirkung der Arbeitslosenversicherung. Wenn 
der Staat eine antizyklische Politik betreibt, kann er aber auch mit kräftigeren 
Selbstkonsolidierungseffekten bei den antizyklischen Defiziten rechnen, denn im 
Aufschwung ergeben sich nun nicht nur Steuermehreinnahmen, sondern auch 
Einsparungen bei den konjunkturabhängigen Transferzahlungen. Aus zunächst 
kreditfinanzierten Mehrausgaben für Güter und Dienstleistungen resultiert nach 






1 - t t +r--
1 + z 
[SG - SG - SL] (1 - t) + t + r (1 1 + z 
1 - t -sJ--
1 + z 
Man erhält durch partielle Ableitung nach der Einkommensersatzquote: 
(61) 1 - t [SL + SG Z (1 - t)] .2 = - -- ------- m < 0 
dr l+z l+z 
das heißt das antizyklische Defizit fällt bezogen auf die Mehrausgaben umso 
kleiner aus, je größer die Einkommensersatzquote ist. Sollte der Staat eine 
kompensatorische Finanzpolitik betreiben (dAs,,o = -dl0 ), entspricht das gesam-
te Budgetdefizit wieder den zusä~lichen Ausgaben für Güter und Dienstleistun-
gen (dD, = dA51,0 ); infolge der Arbeitslosenversicherung allerdings bei höherem 
Gewicht der konjunkturbedingten Kreditnahme. 
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6. Zins-, Einkommens- und Verteilungsmechanismus: 
Ein Integrationsversuch 
Die Analyse des Zusammenwirkens von (Real-)Einkommens- und Verteilungs-
mechanismus in einer unterbeschäftigten Wirtschaft erfolgte unter der Annahme 
eines stets ausreichend elastischen Geldangebots, so daß die Finanzierung 
expansiver Anpassungsprozesse nie durch monetäre Restriktionen gefährdet 
war. Darüber hinaus konnte auf die explizite Berücksichtigung zinsabhängiger 
Investitionen verzichtet werden, da die vorausgesetzte Elastizität des Geldange-
bots eine horizontal verlaufende LM-Funktion und mithin einen konstanten Zins 
implizierte. Die Ausblendung monetärer Aspekte hatte eine Vereinfachung der 
Analyse zum Ziel, die sich damit leichter auf die Erklärung simultaner Einkom-
mens- und Verteilungseffekte konzentrieren ließ. In diesem abschließenden 
Kapitel soll nun dem berechtigten Anliegen einer Verknüpfung güter- und 
geldwirtschaftlicher Faktoren im Sinne einer integrierten Zins-, Einkommens-
und Verteilungsanalyse Rechnung getragen werden. Um die Überlegungen 
formal überschaubar zu halten, wird dabei wieder vom einfachen Fixlohnmodell 
mit Staat ausgegangen. 
a. Die Verknüpfung von Gater- und Geldmarkt 
Alle zur Aufstellung eines integrierten Zins-, Einkommens- und Verteilungs-
modells benötigten Elemente wurden in dieser Arbeit bereits verschiedentlich 
verwendet, so daß sie hier nicht mehr im einzelnen abgeleitet und begründet 
werden müssen. Ein Gütermarktgleichgewicht kann man sich weiterhin vor-
stellen als Schnittpunkt zwischen einer EVN- und einer EVA-Funktion, nur daß 
nun die Lage der EVN-Funktion auch vom Zins und der davon mitbestimmten 
realen Investitionsgüternachfrage abhängt. Unter Verwendung der einfachen 
Investitionsfunktion: 
gilt für den nachfrageseitigen Zusammenhang zwischen realem Sozialprodukt 
und Nettogewinnquote im Modell mit fixen Arbeitskosten: 
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(2) G" y 
G," J [10 - bi - As,.a ] = - = --- Y, - sL - (1 - sJ t 
Y, SG - SL 
Kombination mit der unveränderten EVA-Funktion: 
(3) 
führt nun nicht mehr direkt zu den Gleichgewichtswerten von Realeinkommen 
und Verteilung, sondern zu einer güterwirtschaftlichen Beziehung zwischen 
Zins und Realeinkommen: 
(4) i = _bl I lo + Asr,o + (1-t) SG-SL LI - ( SL +SG Z (1-t) + t ) Y, l 
1 + z l" 1 + z 
beziehungsweise zu einer entsprechenden Beziehung zwischen Zins und Netto-
gewinnquote: 
(5) 1 = -
b 
10 + As,,o + (1-t) 
Gleichung (4) ist die IS-Funktion des Modells, aus der hervorgeht, daß ein 
Anstieg des realen Sozialprodukts ceteris paribus einen Rückgang des Zins-
niveaus voraussetzt, der ein Wachstum der realen Investitionsgüternachfrage 
induzieren würde-. Im Gegensatz zum traditionellen IS-LM-Modell ist die IS-
Funktion abhängig von der Einkommensverteilung, was angebotsseitig durch 
den Gewinnzuschlag und die fixen Löhne, nachfrageseitig durch die unter-
schiedlichen gruppenspezifischen Sparquoten zum Ausdruck kommt. Aufgrund 
der dahinterstehenden Verteilungstheorien kann man sagen, daß die herkömm-
liche keynesianische IS-Funktion durch eine IS-Funktion ersetzt wurde, die auf 
den Überlegungen von Kaldor und Kalecki beruht. 
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Die Verteilungsabhängigkeit des Zinsniveaus beziehungsweise die Zinsabhän-
gigkeit der Verteilung kommt direkt in Gleichung (5) zum Ausdruck: Eine 
Erhöhung der Gewinnquote setzt güterwirtschaftlich einen Rückgang des Zins-
niveaus voraus. Der damit einhergehende Investitionszuwachs würde nicht nur 
einen Anstieg von Produktion und Beschäftigung, sondern infolge der Fixko-
stendegression auch eine Verteilungsumschichtung zugunsten der Unternehmer 
bewirken. Im Gegensatz zum kaldorianischen IS-LM-Modell, das für eine 
vollbeschäftigte Wirtschaft entwickelt wurde, ist die güterwirtschaftliche Bezie-
hung zwischen Zins und Gewinnquote hier allerdings nicht mehr ohne Rückgriff 
auf das Produktionsniveau abzuleiten. 
Da es für die weiteren Überlegungen keine Rolle spielt, ob man den Gütermarkt 
durch Gleichung (4) oder (5) erfaßt, wird im folgenden mit der IS-Funktion (4) 
operiert. Damit kann die formale Analogie zum herkömmlichen IS-LM-Modell 
stärker gewahrt werden. Man beachte aber, daß der Zusammenhang zwischen 
Zins und Realeinkommen seinerseits auf einer angebots- und einer nachfragesei-
tigen Beziehung zwischen Realeinkommen und Verteilung basiert. 
Um ein allgemeines gesamtwirtschaftliches Gleichgewicht zu bestimmen, ist nun 
eine Verknüpfung mit dem Geldmarkt erforderlich. Dieser wird in der bekann-
ten Weise durch eine einfache LM-Funktion modelliert. Aus der negativ vom 
Zins abhängigen realen Spekulationskasse (6), der realeinkommensproportiona-
len Transaktionskasse (7) und einer nominell gegebenen Geldmenge folgt unter 
Berücksichtigung der Gleichgewichtsbedingung für den Geldmarkt (8) der 
monetäre Zusammenhang zwischen Zins und Realeinkommen (9): 
(6) LS, = LSO - qi 
(7) LT, = kY, 
(8) ,Wp = LS, + LT, 
(9) i = l_ [LS + kY - M] q O , p 
Einsetzen der Preisgleichung für das Modell mit fixen Löhnen: 
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(10) p = (1 + z) lv 
führt zu: 
(11) i = .!_ [ LS + kY - Mfiv ] q o , l+z 
Nach Gleichung (11) variiert die LM-Funktion mit den variablen Lohnkosten 
und dem darauf bezogenen Gewinnzuschlag. Faktoren, die über den angebots-
seitigen Zusammenhang zwischen Einkommen und Verteilung mitentscheiden, 
beeinflussen über das Preisniveau also auch den monetären Nexus zwischen 
Zins und realem Sozialprodukt. Auf diesen Aspekt wird bei der Analyse der 
Veränderungen verschiedener Modellparameter noch zurückzukommen sein. 
Die LM-Funktion (11) kann nun mit der IS-Funktion (4) kombiniert werden. 
Durch Gleichsetzen und Auflösen nach dem realen Sozialprodukt erhält man: 
(12) Y, 
+ !!_ [ Mfiv _ LS ] 
q 1 + z 0 
[S - SG - SL] (1 - t) + t + b !_ 
G 1 + Z q 
Das mit diesem Gleichgewichtswert des realen Sozialprodukts korrespondieren-
de Zinsniveau resultiert aus (11) nach Substitution von Y,: 
(13) i 
k 1 +A t +(1-t) SG-SL L']- .!_ [ Mfiv -LSo] [SL +sG \J-t) +t] 
q O s ,0 1 + z IV q 1 + z 1 + z 
[SG - SG - SL] (J - t) + t + b !_ 1 + z q 
Analog dazu erhält man die Nettogewinnquote im allgemeinen Gleichgewicht 
durch Einsetzen von (11) in (3): 
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(14) G" y 
1-t 
1 +z 
[ (s - sG-sL) (1 - t) + t + b .! ] L, 
G 1 + Z q lv 
z------------------
SG-SL LI b [ M/lv ] I + A + (1-t) -- -+- ---LS o St,o 1 + Z lv q 1 + Z o 
Die Kombination von Realeinkommen (12), Zinssatz (13) und Nettogewinn-
quote (14) bringt Angebot und Nachfrage auf dem Güter- und auf dem Geld-
markt zum Ausgleich und impliziert darüber hinaus Übereinstimmung zwischen 
den monopolgrad- (Angebot) und den kreislauftheoretisch (Nachfrage) bestimm-
ten Anteilen am Sozialprodukt. Ausgebend von dem durch die Gleichungen (12) 
bis (14) beschriebenen simultanen Zins-, Einkommens- und Verteilungs-
gleichgewicht lassen sich nun die Wirkungen einer Variation verschiedener 
Modellparameter und die dabei relevanten Anpassungsprozesse diskutieren. 
b. Wirkungen konjunkturbedingter wul antizyklischer Defizite 
Unter Berücksichtigung aller drei makroökonomischen Mechanismen, die im 
Zusammenhang mit der Koordination von Sparen, Investieren und Staatsver-
schuldung eine Rolle spielen können, erhält man ein differenzierteres und 
realitätsnäheres Bild von der Bedeutung konjunkturbedingter und antizyklischer 
Defizite im Konjunkturverlauf. Veränderungen der autonomen Nachfrage haben 
nun relativ geringere Einkommens- und Verteilungswirkungen. Aus (12) folgt 






1 = m • = -------------- < m 
[SG - SG - SL] (1 - t) + t + b .!._ 1 + z q 
Der damit korrespondierende reale Nettogewinnmultiplikator ist: 
(16) 
dG," z II 
= m~• = (1 - t) -- m • < mG 
d/0 1 + z 
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Im Falle eines Rückgangs der autonomen Investitionen (dl,, < 0) sorgt der 
Zinsmechanismus gemessen am einfachen Fixlohnmodell also für eine Ab-
schwächung der Rezessionstendenzen und der damit einhergehenden Gewinn-
einbußen: Nach der keynesianischen Zinstheorie nimmt das Zinsniveau ab, weil 
der Transaktionskassenbedarf infolge der Verminderung des realen Sozial-
produkts kleiner wird und die überschüssige Geldmenge nur dann in der Speku-
lationskasse versickert, wenn mehr und mehr Wirtschaftssubjekte Kurssteige-
rungen bei festverzinslichen Wertpapieren erwarten. Zum gleichen Ergebnis 
gelangt man ohne Rückgriff auf eine Geldnachfrage zu Spekulationszwecken, 
wenn die Zentralbank eine Geldpolitik betreibt, die Rücksicht auf die kon-
junkturelle Entwicklung nimmt und in einer Rezession auf Zinssenkungen 
hinwirkt. Der Zinseffekt folgt aus (13): 
Er führt zu einer Anregung der zinsinduzierten Investitionen, so daß die reale 
Investitionsgüternachfrage insgesamt nicht so stark sinkt wie ihre autonome 
Komponente: 
Die Stabilisierung der (lnvestitionsgüter-)Nachfrage durch den Zinsmechanis-
mus hat insofern günstige Auswirkungen auf den öffentlichen Haushalt als das 
konjunkturbedingte Defizit relativ kleiner ausfällt: 
dD" t (19) r = - t m• = -
dlo 
[sG -
s - s ] k G L (1 - t) + t + b -
1 + z q 
mit t m• < t m 
Wenn der Staat darüber hinaus antizyklische Mehrausgaben tätigt, ergeben sich 
allerdings auch geringere Expansionseffekte, das heißt die Selbstkonsolidie-
rungstendenz des antizyklischen Defizits wird geschwächt: 
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dDa t (20) r = 1 - t m• = 1 ---
dASt,o 
[sG SG - SL] k (1 - t) + t + b -1 + z q 
mit 1 - t m• > 1 - t m 
Aus beschäftigungspolitischer und fiskalischer Sicht heben sich die positiven 
und negativen Einflüsse des Zinsmechanismus tendenziell auf. Wenn der Staat 
eine kompensatorische Finanzpolitik betreibt (dAst.o = -dl0 ), steigt das Gesamt-
defizit im Umfang der Mehrausgaben und seine Struktur verschiebt sich zugun-
sten der antizyklischen Komponente. Dennoch ist der Zinsmechanismus per 
saldo positiv zu beurteilen, weil und soweit er verstetigend auf die gesamtwirt-
schaftliche Nachfrage wirkt und damit auch den finanzpolitischen Handlungs-
bedarf reduziert. 
Diagramm 23 illustriert das Zusammenwirken von Zins-, Einkommens- und 
Verteilungsmechanismus für den Fall einer zunächst kreditfinanzierten Erhö-
hung der Staatsausgaben in der Rezession. Der obere Teil der Grafik enthält 
den angebots- und nachfrageseitigen Zusammenhang zwischen Nettogewinn-
quote und realem Sozialprodukt; der untere Teil zeigt das bekannte IS-LM-
Schema. In der Ausgangslage sei die Zins-Einkommens-Verteilungskombination 
(i; Y,; G0 N) realisiert. Mehrausgaben des Staates verschieben gleichzeitig die 
EVN-Funktion auf EVN* und die IS-Funktion auf IS*. Im Anpassungsprozeß 
kommt es nun zu einer Erhöhung von Zins, Gewinnquote und realem Sozial-
produkt (i*; Y,*; G0 /Y*). Jeder dieser Faktoren begrenzt die erforderliche 
Veränderung der übrigen. So kann man ausgehend vom traditionellen IS-LM-
Modell feststellen, daß der Verteilungsmechanismus die Zins- und Einkom-
menseffekte vermindert, denn bei konstanter Verteilung hätte sich statt (i*; Y,*) 
die Kombination (i0 ; Y,°) eingestellt. Völlig äquivalent ist die Aussage, daß der 
Zinsmechanismus das Ausmaß der Einkommens- und Verteilungswirkungen 
gegenüber dem einfachen EVN-EV A-Modell reduziert. 
c. Lohn- und geldpolitische Aspekte der Fiscal Poliey 
Die Integration monetärer Größen in den Modellzusammenhang hat den Kreis 
der Bestimmungsfaktoren von Realeinkommen und Verteilung deutlich erwei-
tert. Daraus lassen sich einige interessante Konsequenzen für die Abstimmung 
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von Finanz-, Lohn- und Geldpolitik in einer unterbeschäftigten Wirtschaft 
ableiten. Bevor auf dieses Problem eingegangen werden kann, ist zu fragen, 
welche Wirkungen von lohn- und geldpolitischen Maßnahmen im Zins-Ein-
kommens-Verteilungsmodell ausgehen. Sie finden ihren Niederschlag formal im 
Faktor M/lv, der in den Bestimmungsgleichungen für das reale Sozialprodukt, 
den Zinssatz und die Nettogewinnquote enthalten ist. Aufgrund der unterstellten 
Beschäftigungsfunktion: 
(21) A = A1 + A,, = A1 + a„ Y, 
und der daraus nach Multiplikation mit dem Lohnsatz resultierenden Nominal-
lohngleichung: 
(22) L = wA = wA1 + wa„ Y, = L1 + l„ Y, 
hängt der Quotient M/lv von der nominellen Geldmenge, dem Lohnsatz und 
dem variablen Arbeitskoeffizienten ab: 1 
(23) M 
Variationen des variablen Arbeitskoeffizienten, dessen Kehrwert im vorliegen-
den Modell nichts anderes darstellt als die Grenzproduktivität der Arbeit, 
bleiben im folgenden außer Betracht. Nach Gleichung (23) vergrößert eine 
Erhöhung der Geldmenge ebenso wie eine Verminderung des Lohnsatzes den 
Faktor M/lv. Die damit einhergehenden Zins-, Einkommens- und Verteilungs-
effekte lassen sich durch partielle Ableitung der Gleichungen (12) bis (14) 
ermitteln: Ein Anstieg von M/lv bewirkt eine Erhöhung des realen Sozialpro-
dukts und der Nettogewinnquote verbunden mit einem Rückgang des Zins-
niveaus. Ursache ist eine zinsinduzierte Anregung der realen Investi-
tionsgüternachfrage: 
- Eine expansive Geldpolitik hat einen Angebotsüberhang auf dem Geldmarkt 
zur Folge, der über Zinssenkungen abgebaut wird. Die Investitionsgüternach-
frage nimmt zu, was in einer unterbeschäftigten Wirtschaft produktions- und 
1 Der in den Gleichungen (12) bis (14) ebenfalls auftauchende Faktor L/lv ist wegen 
L/1v = wA/w~ = A/~ durch die Beschäftigungsfunktion bestimmt und unabhän-
gig von der Lohnpolitik. 
269 
Wolfgang Scherf - 978-3-631-75184-8
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 07:22:58AM
via free access
beschäftigungssteigernd wirkt. Begleitet wird der Expansionsprozeß von einer 
Erhöhung der Nettogewinnquote aufgrund der rückläufigen Bedeutung der 
fixen Arbeitskosten. 
- Lohnsenkungen führen zu einem Rückgang von Konsumgüternachfrage und 
Stückkosten. Aufgrund der daraus resultierenden Preissenkungen nimmt der 
Transaktionskassenbedarf ab. Mithin entsteht auch hier ein Angebotsüberhang 
auf dem Geldmarkt, der über Zinssenkungen und Mehrinvestitionen abgebaut 
wird. 
Aus diesen Überlegungen folgt, daß von einer expansiven Geldpolitik bei 
konstanten Lohnstückkosten ähnliche Wirkungen ausgehen wie von einer 
restriktiven Lohnpolitik bei gegebener Geldmenge. Lohnsenkungen beziehungs-
weise realitätsnäher: Nominallohnsteigerungen, die hinter dem Produktivitäts-
fortschritt zurückbleiben, scheinen im Vergleich zu Geldmengenerhöhungen 
sogar das bessere Mittel zur Überwindung einer Rezession zu sein, da sie nicht 
nur positiv auf Produktion und Beschäftigung wirken, sondern auch noch 
Preissenkungen hervorrufen. Gegen eine solche Interpretation ist allerdings 
einzuwenden daß die Unternehmer auf rückläufige Stückkosten möglicherweise 
nicht oder nicht so stark mit Preisanpassungen reagieren wie sie dies im umge-
kehrten Fall bei Kostensteigerungen tun. Ein asymmetrisches Preisbildungs-
verhalten würde die abgeleiteten Effekte der Lohnpolitik deutlich relativieren, 
unter Umständen sogar in das Gegenteil verkehren. 1 
Letzteres ist insbesondere dann zu erwarten, wenn die Funktionsbedingungen 
für eine Stabilisierung über den Zinsmechanismus in der Realität nur einge-
schränkt vorliegen. Eine geringere Zinselastizität der Investitionen und eine 
hohe Zinselastizität der spekulativen Geldnachfrage, nach keynesianischer 
Auffassung typisch für Rezessionsphasen, würde die stabilitätspolitische Effi-
zienz von Lohn- und Geldpolitik in Frage stellen. Der Schlüssel zur Über-
windung der Arbeitslosigkeit läge wieder bei der Finanzpolitik, aber die beiden 
anderen Politikbereiche wären damit nicht aus der Verantwortung entlassen. 
1 Empirische Untersuchungen deuten daraufhin, daß die Unternehmer die Erfolgsaus-
sichten einer offensiven Preispolitik - nicht nur unter oligopolistischen Marktbedin-
~-ungen - eher gering einschätzen (S. Wied-Nebbeling, 1984, S.35ft). Während die 
Ubcrwälzung allgemeiner Kostensteigerungen zu Lasten der Nachfrager allen Anbie-
tern vorteilhaft erscheint und daher in Erwartung eines Parallelverhaltens der Kon-
kurrenz wenigstens versucht wird, verzichtet man im umgekehrten Fall auf Preis-
anpassungen, weil mit einem Nachziehen der Wettbewerber zu rechnen ist. 
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Möglicherweise können Lohn- und Geldpolitik aktiv und in expansiver Richtung 
wenig erreichen, doch sind sie durchaus in der Lage, durch stabilitätsinkon-
forme Maßnahmen den Erfolg einer antizyklischen Finanzpolitik in Frage zu 
stellen. 
Insbesondere besteht auch bei Unterbeschäftigung die Gefahr, daß Nominallohn-
erhöhungen über den Produktivitätsfortschritt hinaus durchgesetzt werden, die 
zu einem Anstieg der Lohnstückkosten führen und daher preistreibend wirken. 
Selbst wenn die Zentralbank grundsätzlich bereit wäre, eine expansive Finanz-
politik monetär zu unterstützen, wird sie dies im Falle kosteninduzierter In-
flationstendenzen nicht oder nur noch sehr eingeschränkt tun. Das integrierte 
Zins-, Einkommens- und Verteilungsmodell zeigt, welche Konsequenzen sich 
aus einer Kombination von expansiver Lohn- und restriktiver Geldpolitik 
ergeben: 
- Von der Lohnseite her kommt es zu Kostensteigerungen, die bei kostenbezo-
gener Preisbildung zu annähernd parallelen Preissteigerungen führen. Auf 
diese Weise versuchen die Unternehmen, die höheren Löhne zu überwälzen 
und ihre Gewinnspanne aufrechtzuerhalten. 
- Bei gegebener Produktionsmenge nimmt der Transaktionskassenbedarf infla-
tionsbedingt zu. Begrenzt die Geldpolitik den gesamtwirtschaftlichen Finan-
zierungsspielraum, so kann die wachsende Geldnachfrage nicht befriedigend 
werden. Das Zinsniveau steigt und infolgedessen ist mit einer Verdrängung 
der zinsabhängigen (Investitionsgüter-)Nachfrage zu rechnen. 
- Ein zinsbedingtes crowding out reduziert den nachfrageseitigen Überwäl-
zungsspielraum der Unternehmen. Da sie an ihren kostenbezogenen kalkulier-
ten Absatzpreisen weitgehend festhalten und allenfalls begrenzte Preiszu-
geständnisse machen werden, müssen sie Produktions- und Beschäftigungs-
verluste hinnehmen. Dies ist nicht nur absolut mit realen Gewinneinbußen 
verbunden, sondern geht auch mit einer Senkung der Gewinnquote einher. 
Wenn sich die Finanzpolitik mit einem solchen Stagflationsszenario konfrontiert 
sieht, ist ihr Handlungsspielraum sehr beschränkt. Schon um den negativen 
Wirkungen der Lohn- und Geldpolitik zu begegnen, wären zusätzliche kon-
junkturbedingte und antizyklische Defizite erforderlich. Deren stabilitätspoliti-
sche Effizienz dürfte sich allerdings angesichts der monetären Restriktionen als 
recht gering erweisen. Da die Finanzpolitik genausowenig wie die Geldpolitik 
an den Ursachen der Preissteigerungen in einer unterbeschäftigten Wirtschaft 
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anzusetzen vermag, kann nur eine Orientierung der gewerkschaftlichen Nomi-
nallohnpolitik an den güterwirtschaftlichen Spielräumen, wenigstens aber an der 
Entwicklung der Arbeitsproduktivität, den Weg aus der Beschäftigungskrise 
freimachen. Auf die Möglichkeiten einer Einbindung aller wesentlichen Ent-
scheidungsträger - Tarifparteien, Regierung und Zentralbank - in ein stabili-
tätspolitisches Gesamtkonzept soll hier nicht eingegangen werden. Festzuhalten 
bleibt jedoch, daß die fiscal policy ohne lohn- und geldpolitische Absicherung 
wenig Erfolg verspricht (A. Oberhauser, 1986, S.149ff). 
7. Zusammenfassung: Staatsverschuldung, Einkommen und Verteilung 
Die Synthese von angebotsorientierter Monopolgrad- und nachfrageorientierter 
Kreislauftheorie der Verteilung führte zu makroökonomischen Modellen, mit 
deren Hilfe simultane Einkommens- und Verteilungsänderungen in einer unter-
beschäftigten Wirtschaft erklärt werden konnten. Die Erweiterung dieser Mo-
delle durch Einbeziehung staatlicher Aktivitäten erfolgte in zwei Schritten: (1) 
Zunächst ging es um die grundlegenden Konsequenzen des Zusammenwirkens 
von Einkommens- und Verteilungsmechanismus für die Wirkungen der öffentli-
chen Neuverschuldung unter besonderer Berücksichtigung der unterschiedlichen 
Voraussetzungen hinsichtlich der Angebotsbedingungen. (2) Anhand eines 
ausgewählten Modells wurden anschließend einige interessante Modifikationen 
diskutiert, die Art und Ausmaß der Einkommens- und Verteilungseffekte 
betrafen. 
Im Rahmen der Analyse grundlegender Aspekte einer Koordination von Sparen, 
Investieren und Staatsverschuldung über den Einkommens- und den Verteilungs-
mechanismus wurde für eine proportionale Einkommensteuer und autonom 
fixierte Staatsausgaben argumentiert. Den Ausgangspunkt bildete der entspre-
chend erweiterte Ansatz von Stobbe und Preiser. Nach einer kurzen Erläuterung 
des monopolgradtheoretischen Zusammenhangs zwischen Einkommensteuer und 
Angebotspreisniveau wurde gezeigt, daß aus der Verbindung zwischen dem 
Kaldor-Modell und der einfachsten Variante der Monopolgradtheorie kaum 
mehr resultiert als der keynesianische Realeinkommensmechanismus mit kaldo-
rianisch differenziertem Multiplikator: Im Stobbe-Preiser-Modell hat die ge-
samtwirtschaftliche Nachfrage keinen Einfluß auf die Verteilung, sondern nur 
auf das Einkommensniveau. 
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Dies ändert sich, wenn man die überzogene Voraussetzung nachfrageunabhängi-
ger Gewinnzuschläge zugunsten einer begrenzten Flexibilität im Zusammenhang 
mit Änderungen der Kapazitätsauslastung aufgibt. Trotz grundsätzlich kostenbe-
zogener Preisbildung werden Preisniveau und (Netto-)Gewinnquote dann zu 
Größen, die auch bei konstanten Lohnstückkosten nicht mehr rein angebotsseitig 
zu bestimmen sind. Ein Anstieg der autonomen Nachfragekomponenten (In-
vestitionen, Staatsausgaben) führt nun zu einer Erhöhung von Produktion und 
Beschäftigung verbunden mit einer preisbedingten Zunahme des Anteils der 
Unternehmer am Sozialprodukt. Dabei fallen die Mengenreaktionen umso 
schwächer, die Preis- und Verteilungseffekte umso stärker aus, je mehr man 
sich dem normalen Auslastungsgrad des Produktionspotentials nähert. 
Der Verteilungsmechanismus reduziert im vorliegenden Modell die Produktions-
und Beschäftigungswirksamkeit von Nachfrageschwankungen. Daraus ergeben 
sich Konsequenzen für die finanzwirtschaftliche Stabilisierungspolitik mit Hilfe 
konjunkturbedingter und antizyklischer Defizite. Konjunkturbedingte Defizite 
fallen relativ geringer aus, da der Einkommensmechanismus an Bedeutung 
verliert. Sie begrenzen im Vergleich zu einer Parallelpolitik weiterhin die 
Produktions- und Beschäftigungseinbußen, die sich beispielsweise aufgrund 
einer Verminderung der autonomen Investitionen ergeben. Gleichzeitig leisten 
sie nun aber einen Beitrag zur Stabilisierung der Nettogewinnquote. Der kon-
junkturbedingten Kreditnahme stehen damit gemessen an der Parallelpolitik 
zusätzliche Ersparnisse gegenüber, die einerseits auf dem vermiedenen Einkom-
mensverlust, andererseits auf dem verhinderten Gewinnquotenrückgang beru-
hen. 
Antizyklische Defizite wirken infolge des reduzierten Realeinkommensmultipli-
kators weniger expansiv. So führen kreditfinanzierte Mehrausgaben zwar 
weiterhin zu einer Erhöhung des realen Sozialprodukts, aber aufgrund der damit 
einhergehenden Verteilungsumschichtung zugunsten der Unternehmer paßt sich 
das Sparen schneller der gestiegenen Nachfrage nach investierbaren Mitteln an. 
Dies geht auch zu Lasten des Selbstkonsolidierungsgrades der antizyklischen 
Verschuldung. Allerdings muß man sehen, daß die Beeinträchtigung der be-
schäftigungspolitischen und fiskalischen Effizienz antizyklischer Defizite mit 
einer entsprechend höheren Wirksamkeit der konjunkturbedingten Verschuldung 
korrespondiert. Infolgedessen ist der Verteilungsmechanismus insgesamt positiv 
zu beurteilen, denn er macht die Wirtschaft resistenter gegen Nachfrageschwan-
kungen, ohne deren Bekämpfung durch die fiscal policy zu erschweren. 
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Zu vergleichbaren Ergebnissen gelangt man in den Modellen, in denen das 
Zusammenwirken von Einkommens- und Verteilungsmechanismus nicht auf 
Preisanpassungen, sondern allein auf der Stückkostendegression infolge fixer 
Kostenbestandteile beruht. Schwankungen im Auslastungsgrad des Produktions-
potentials implizieren in diesen Fällen keine entgegengerichteten Reallohn-
änderungen. Trotzdem nimmt die Gewinnquote im Aufschwung zu, denn die 
Beschäftigung reagiert nur unterproportional auf Variationen der Produktions-
menge, die Arbeitnehmer beziehen neben den Löhnen produktionsunabhängige 
Zinseinkommen und/oder die Kosten-Erlös-Relation verbessert sich infolge der 
rückläufigen Bedeutung fixer Abschreibungen. 
Jeder finanzpolitisch induzierte Aufschwung läuft Gefahr, an einer zu expansi-
ven Lohnpolitik in Verbindung mit einer dadurch provozierten restriktiven 
Geldpolitik zu scheitern. Da die Gewerkschaften Lohnforderungen über den 
Produktivitätsfortschritt hinaus bei noch gravierender Arbeitslosigkeit vor allem 
mit einem Inflationsausgleich begründen, sind die Erfolgsaussichten der fiscal 
policy umso höher zu veranschlagen, je geringer ihre Preiseffekte ausfallen. Die 
Fixkostenmodelle machen darauf aufmerksam, daß Preissteigerungen nicht die 
einzige Möglichkeit zur Verbesserung der Kosten-Erlös-Relation im Auf-
schwung darstellen. Eine Entlastung der Unternehmen durch rückläufige 
Stückkosten bei relativ stabilen Preisen dürfte vergleichsweise weniger Anlaß 
zu überzogenen Nominallohnforderungen geben und damit die Erfolgsaussichten 
der fiscal policy verbessern. Dies gilt insbesondere für ausgeprägte Rezessions-
phasen, in der die Mengenreaktionen und die damit einhergehenden Kosten-
effekte gegenüber den Preisänderungen dominieren. 
Nach der Analyse grundlegender Zusammenhänge zwischen Staatsverschuldung, 
Einkommen und Verteilung vor dem Hintergrund unterschiedlich modellierter 
Angebotsbedingungen wurde in einem zweiten Schritt auf einige Modifikationen 
am Beispiel des formal überschaubaren Fixlohnmodells eingegangen. Dabei 
ergaben sich interessante Schlußfolgerungen hinsichtlich der Realeinkommens-, 
Verteilungs- und Budgetwirkungen konjunkturbedingter sowie antizyklischer 
Defizite. 
Eine differenzierte Lohn- und Gewinnbesteuerung reduziert die multiplikativen 
Folgewirkungen einer Variation der autonomen Nachfrage auf Realeinkommen 
und -gewinne, wenn der Gewinn- den Lohnsteuersatz übersteigt. In diesem Fall 
reagieren die Staatseinnahmen überproportional auf Einkommensänderungen, 
weil die Gewinnquote positiv mit dem Auslastungsgrad des Produktionspotenti-
274 
Wolfgang Scherf - 978-3-631-75184-8
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 07:22:58AM
via free access
als verknüpft ist. Die relativ höhere Elastizität des Steueraufkommens im 
Konjunkturverlauf stabilisiert Produktion und Beschäftigung in der Rezession; 
allerdings um den Preis eines größeren konjunkturbedingten Defizits. Bei wach-
sender Selbstkonsolidierungstendenz nimmt die Produktions- und Beschäfti-
gungswirksamkeit antizyklischer Defizite bezogen auf den primären Nachfra-
geeffekt hingegen ab. 
In die gleiche Richtung gehen die Zusatzaspekte, die sich aus der Berücksichti-
gung der Arbeitslosenversicherung ergeben. Diese trägt in starkem Maße zur 
Aufrechterhaltung der Konsumgüternachfrage in der Rezession bei und verhin-
dert damit weitere Produktions- und Beschäftigungsverluste. Die Transferzah-
lungen an konjunkturell Arbeitslose erhöhen ebenfalls die Konjunkturreagibilität 
des öffentlichen (Gesamt-)Haushalts. Bezogen auf den (negativen) Primäreffekt 
nimmt das konjunkturbedingte Defizit infolgedessen zu, während bei der antizy-
klischen Kreditnahme wegen der im Aufschwung automatisch sinkenden Aus-
gaben mit stärkeren Selbstkonsolidierungstendenzen zu rechnen ist. 
Betrafen die bislang angesprochen Modifikationen den öffentlichen Sektor, so 
handelt es sich bei den folgenden um veränderte Annahmen über das Unter-
nehmerverhalten. Zunächst wurde der Einfluß der Gewinnverwendungsentschei-
dungen analysiert. Nach der empirisch gestützten Lintner-Hypothese schlagen 
sich Gewinnschwankungen vorwiegend in den nicht ausgeschütteten Gewinnen 
nieder. Deren Flexibilität läuft darauf hinaus, daß das private Sparen ver-
gleichsweise stärker auf Realeinkommens- und damit einhergehende V ertei-
lungsänderungen reagiert. Folglich sinkt der Einkommensmultiplikator, was 
sich in der Rezession einerseits günstig auf Produktion und Beschäftigung und 
damit auf das konjunkturbedingte Defizit auswirkt, andererseits jedoch die 
beschäftigungspolitische und fiskalische Effizienz der antizyklischen Verschul-
dung reduziert. 
Genau entgegengesetzte Effekte sind in Rechnung zu stellen, wenn man ein-
kommens- und/oder gewinnabhängige Investitionen in die Betrachtung auf-
nimmt. Die private Nachfrage nach investierbaren Mitteln ist dann positiv mit 
dem Auslastungsgrad des Produktionspotentials und der Gewinnquote korrel-
liert. Infolgedessen kommt es zu einer Verstärkung der Multiplikatoreffekte 
autonomer Nachfrageschwankungen und zu relativ höheren konjunkturbedingten 
sowie geringeren antizyklischen Defiziten. 
Den Abschluß der Analyse bildete der Versuch einer Integration von Zins-, 
Einkommens- und Verteilungsmechanismus. Damit sollte dem berechtigten 
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Anliegen einer Verknüpfung güter- und geldwirtschaftlicher Bestimmungs-
faktoren der Einkommens- und Verteilungsentwicklung nachgekommen werden. 
Ausgebend von der traditionellen Theorie könnte man das Modell auch als 
(beispielhafte) Erweiterung des IS-LM-Schemas um die makroökonomischen 
Verteilungszusammenhänge interpretieren. 
Bei steigender LM-Funktion und negativ zinsabhängigen Investitionen kommt 
der Zinsmechanismus nun zusätzlich ins Spiel, wenn es um die Bewältigung 
von Diskrepanzen zwischen den privaten Ersparnissen und der Summe aus 
Investitionen und Staatsverschuldung geht. Deshalb führt die Kombination des 
angebots- mit dem nachfrageseitigen Zusammenhang zwischen Sozialprodukt 
und Gewinnquote (EVN-EV A-Modell) nun nicht mehr direkt zu den Gleich-
gewichtswerten beider Größen, sondern zu güterwirtschaftlichen Beziehungen 
zwischen Zins und Realeinkommen sowie zwischen Zins und Gewinnquote. 
Durch Verknüpfung einer dieser Funktionen mit der LM-Funktion, die der 
Modellierung des monetären Sektors dient, kann man das System lösen und die 
gleichgewichtige Kombination von Zins, realem Sozialprodukt und Einkom-
mensverteilung bestimmen. Sie zeichnet sich wie das IS-LM-Modell allgemein 
dadurch aus, daß Angebot und Nachfrage auf dem Güter- und auf dem Geld-
markt in Einklang gebracht werden, beinhaltet aber darüber hinaus die Überein-
stimmung der von den Unternehmern angestrebten mit der nachfrageseitig 
realisierbaren (Netto-)Gewinnquote, also eine Art Verteilungsgleichgewicht. 
Der Zinsmechanismus stabilisiert die Investitionsgüternachfrage im Konjunktur-
verlauf und dämpft damit die Schwankungen im Auslastungsgrad des Produk-
tionspotentials. Für die fiscal policy ergibt sich daraus eine Tendenz zur Ver-
minderung konjunkturbedingter Defizite, aber auch eine geringere Wirksamkeit 
der antizyklischen Verschuldung verbunden mit einem reduzierten Selbstkon-
solidierungsgrad. Diese Konsequenzen stimmen völlig mit denen überein, die 
allgemein auch für den Verteilungsmechanismus abgeleitet wurden. War dort 
die verstärkt positive Reaktion des privaten Sparens auf Änderungen des realen 
Sozialprodukts verantwortlich für die Einkommens- und Budgeteffekte, so ist es 
hier allerdings die negative Reaktion der privaten Nachfrage nach investierbaren 
Mitteln infolge des mit dem Sozialprodukt wachsenden Zinsniveaus. 
Der Zinsmechanismus spielt in der Realität durchaus eine wichtige Rolle. Seine 
Bedeutung läßt sich jedoch erst dann einigermaßen zutreffend einschätzen, wenn 
man den engen Rahmen des traditionellen IS-LM-Modells verläßt und die 
monetären Bedingungen vor allem als Resultat der Wechselwirkungen zwischen 
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Lohn- und Geldpolitik begreift. Dies war jedoch nicht Thema der vorliegenden 
Arbeit. Die besonderen Schwierigkeiten, die sich für eine antizyklische Finanz-
politik bei Unterbeschäftigung ergeben, wenn eine stabilitätsinkonforme Nomi-
nallohnpolitik die Zentralbank zu restriktiven Maßnahmen veranlaßt, konnten 
daher abschließend nur gestreift werden. 
IV. Die Verbindung von Grenzproduktivitäts- und 
Kreislauftheorie der Verteilung 
Die bisherigen Überlegungen haben gezeigt, daß sich aus der Synthese von 
Monopolgrad- und Kreislauftheorie der Verteilung wichtige Ansatzpunkte zur 
Erklärung des Zusammenwirkens von Einkommens- und Verteilungsmechanis-
mus ergeben. Die gesamtwirtschaftlichen Angebotsbedingungen, die dabei 
unterstellt wurden, sind im wesentlichen charakterisiert durch eine kostenbezo-
gene Preisbildung der Unternehmer und eine Produktionsfunktion, die sich 
durch konstante Grenzkosten auszeichnet. Nun stimmen diese Voraussetzungen 
zwar durchaus mit empirischen Untersuchungen überein, aber in der ökonomi-
schen Theorie dominieren weiterhin die neoklassisch-grenzproduktivitätstheore-
tischen Annahmen über die makroökonomische Angebotsfunktion. Daher soll 
in diesem Kapitel geprüft werden, ob auch die Verbindung von neoklassischer 
und keynesianischer Verteilungstheorie eine simultane Bestimmung von Realein-
kommen und Verteilung ermöglicht. 
1. Die Angebotsbedingungen aus grenzproduktivitätstheoretischer Sicht 
Dem Untersuchungszweck entsprechend wird die mikroökonomische Version 
der Grenzproduktivitätstheorie im folgenden nicht diskutiert. Die makroökono-
mische Grenzproduktivitätstheorie versteht sich "in der Regel als Anwendungs-
fall einer generellen, für alle Märkte gültigen Preistheorie. Die Annahmen der 
Grenzproduktivitätstheorie fallen somit auch mit den Annahmen der neoklassi-
schen Theorie zusammen" (B. Külp, 1981, S.37). Dies bedeutet zum einen eine 
Produktionsfunktion, welche Substitution zwischen den Produktionsfaktoren 
(Arbeit und Kapital) zuläßt und bei partieller Faktorvariation abnehmende 
Ertragszuwächse aufweist. Zum anderen geht man davon aus, daß die Preis-
bildung in den Unternehmen nach einem marginalistischen Gewinnmaximie-
rungskalkül erfolgt. Oftmals wird über diesen allgemeinen Rahmen hinausge-
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hend die Marktform der vollkommenen Konkurrenz sowie als spezifische Form 
der neoklassischen eine Cobb-Douglas-Produktionsfunktion vorausgesetzt. 
Charakteristisch für die Grenzproduktivitätstheorie ist die Erklärung der funk-
tionellen Einkommensverteilung durch die Eigenschaften der Produktionsfunk-
tion und die Konkurrenzverhältnisse. Nachfragefaktoren spielen gesamtwirt-
schaftlich keine Rolle, denn der Zinsmechanismus sorgt dafür, daß die Erspar-
nisse stets voll in die Investition fließen. Damit ist Unterbeschäftigung ausge-
schlossen und die Verteilung kann wie bei Kaldor ohne Rücksicht auf die Höhe 
des realen Sozialprodukts bestimmt werden. 1 Eine Verknüpfung der neoklassi-
schen mit der keynesianischen Verteilungstheorie ist nur möglich, wenn eine 
der zentralen Annahmen des klassischen Modells aufgehoben wird. Mit Blick 
auf die Erklärung simultaner Einkommens- und Beschäftigungseffekte in einer 
unterbeschäftigten Wirtschaft kann dies nur Vollbeschäftigungsannahme sein.2 
2. Einkommen und Verteilung bei neoklassischer Produktionsfunktion 
In der Literatur finden sich verschiedene Ansätze einer verteilungstheoretischen 
Synthese, die durch Endogenisierung des Produktions- und Beschäftigungs-
niveaus angebots- und nachfragedeterminierte Verteilungsquoten in Überein-
stimmung bringen. 3 Sie werden hier nicht im einzelnen vorgestellt, bilden aber 
den Hintergrund der folgenden Überlegungen zum Zusammenwirken von 
Einkommens- und Verteilungsmechanismus unter der Annahme einer neoklassi-
schen Produktionsfunktion und Entlohnung nach der Grenzproduktivität.4 Da 
1 Möglicherweise liegt darin ein Grund für die trotz aller Integrationsversuche domi-
nierenden Einschätzung, Grenzproduktivitäts- und Kreislauftheorie der Verteilung 
würden sich gegenseitig ausschließen. 
2 Zwangsläufig entfällt damit auch die Bestimmung der Beschäftigung durch eine 
reallohna~ngige Arbeits-Angebotsfunktion in Verbindung mit einer aus der Grenz-
produktivitätsregel resultierenden Arbeits-Nachfragefunktion, denn sonst wäre das 
System überdeterminiert (E. Scheele, 1980, S.271). 
3 H. Atsumi, 1959/60, S.109ff; P.A. Riach, 1969, S.542ff; M. Bolle, 1971, S.185ff; 
H.J. Ramser, 1978, S.63ff; B. Külp, 1981, S.55ff. 
4 Die Analyse beschränkt sich auf die statische Integration von Grenzproduktivitäts-
und Kreislauftheorie der Verteilung. Ein dynamisches Modell, das Elemente der 
beiden Ansitze miteinander verknüpft, wurde entwickelt von R.M. Solow/J.E.Sti-
glitz, 1968, S.537ff. Vgl. dazu auch H. Bartmann, 1976, S.33ff; A. Wenig, 1975, 
S.lff; B.W. Woeckener, 1990. 
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sich der Einfluß der produktionstechnischen Voraussetzungen recht gut anhand 
einer spezifizierten Produktionsfunktion verdeutlichen läßt, wird im ersten 
Schritt mit einer Cobb-Douglas- und anschließend mit der allgemeineren CES-
Produktionsfunktion gearbeitet. Generell sei vollkommene Konkurrenz und ein 
kurzfristig gegebener Kapitalstock unterstellt. Der Nominallohnsatz wird in 
Tarifverhandlungen zwischen Arbeitgebern und Gewerkschaften ausgehandelt 
und stellt daher kurzfristig ebenfalls eine gegebene Größe dar. 
a. Cobb-Douglas-Produktionsfunktion 
Unter der üblichen Voraussetzung einer Ein-Produkt-Wirtschaft mit den beiden 
Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital (E. Scheele, 1980, S.265) gilt für die 
Gesamtproduktion bzw. das Realeinkommen im Falle einer linear-homogenen 
Cobb-Douglas-Funktion: 
(1) y = y (A K) =CA 1/l K1 -« r r ' 
Der Effizienzparameter (c) wird im folgenden aus Vereinfachungsgründen 
weggelassen. Bei vollkommener Konkurrenz resultiert dann für den Reallohn: 
(2) w = dY, = a A «-1 KJ-« = a Y, 
p dA A 
und infolgedessen für die Lohnquote: 






Der Anteil der Löhne am Sozialprodukt entspricht unter den genannten Voraus-
setzungen dem Verhältnis zwischen dem physischen Grenzprodukt und dem 
Durchschnittsprodukt der Arbeit (Produktionselastizität). Wenn eine Cobb-
Douglas-Funktion vorliegt, verändern sich Grenz- und Durchschnittsprodukt bei 
partieller Faktorvariation prozentual gleich, so daß der Quotient aus beiden 
Größen konstant bleibt. Die Lohnquote reagiert demnach nicht auf Veränderun-
gen von Produktion und Beschäftigung, sondern erreicht (im Gleichgewicht) 
stets den Wert des Exponenten des Faktors Arbeit (a) in der Produktionsfunk-
tion (B. Külp, 1981, S.45). 
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Damit zeichnet sich bereits ab, daß eine Verknüpfung der Grenzproduktivitäts-
theorie mit dem Kaldor-Modell keinen Beitrag zur Erklärung simultaner Ein-
kommens- und Verteilungseffekte leisten kann, wenn eine Cobb-Douglas-
Produktionsfunktion unterstellt wird. Aus der Kaldor-Formel für die Lohnquote 
resultiert bei gegebenem Realwert der Investitionen (1, = l0 ) für das reale 
Sozialprodukt: 
(4) 1 y = -------- 10 
' Sa - (sa - sJ (l/Y) 
Einsetzen der angebotsbestimmten Lohnquote (3) führt zu: 
(5) 1 10 y = ------- l = -
' sa - (sa - sJ a O s 
Man erkennt, daß diese spezielle Form der Synthese nicht mehr liefert als den 
keynesianischen Einkommensmultiplikator mit kaldorianisch differenzierter, 
aber konstanter volkswirtschaftlicher Sparquote. Darin liegt eine Analogie zu 
den monopolgradtheoretisch fundierten Integrationsversuchen von Stobbe und 
Preiser. Allerdings unterscheiden sich die Voraussetzungen und die Mechanis-
men, welche zur Konstanz der Verteilung im Multiplikatorprozeß führen. 
Monopolgradtheoretisch gesehen sind die Grenzkosten in einer unterbeschäftig-
ten Wirtschaft weitgehend konstant. Unter Vernachlässigung der Fixkosten und 
Verwendung auslastungsunabhängiger Gewinnzuschläge führen Nachfrage-
schwankungen nur zu Mengenreaktionen, lassen aber sowohl das Preisniveau 
als auch die Verteilung unberührt. Aus grenzproduktivitätstheoretischer Sicht 
unterliegt der Faktoreinsatz hingegen dem Gesetz vom abnehmenden Ertrags-
zuwachs, das heißt Mehrproduktion impliziert steigende (Lohn-)Grenzkosten. 
Bei gegebenem Nominallohnsatz muß das Preisniveau infolgedessen mit dem 
realen Sozialprodukt und der Beschäftigung zunehmen. Reine Mengenreaktionen 
im Sinne des streng keynesianischen Einkommensmechanismus lassen sich 
damit nicht mehr begründen. 
Die Konstanz der Verteilung beruht letztlich darauf, daß in einem Expansions-
prozeß der relativ zur Produktionsausweitung überproportionale Beschäftigungs-
zuwachs, der aus der neoklassischen Produktionsfunktion resultiert, in seiner 
Wirkung auf die Lohnquote durch den Preisanstieg kompensiert wird. Mit 
anderen Worten: Reallohn und Durchschnittsproduktivität der Arbeit, die in den 
280 
Wolfgang Scherf - 978-3-631-75184-8
Downloaded from PubFactory at 01/11/2019 07:22:58AM
via free access
Modellen von Stobbe und Preiser als absolut stabile Größen gelten, variieren 
hier gegenläufig zum Beschäftigungsgrad, bleiben aber relativ zueinander 
unverändert. 1 Dieser Unterschied reflektiert letztlich auch die divergierenden 
Ansichten über den Zusammenhang zwischen Löhnen und Beschäftigung. 
Während die neoklassische Theorie Produktions- und Beschäftigungssteigerun-
gen stets mit Reallohnsenkungen verknüpft, ist eine derartige Beziehung aus 
keynesianischer Sicht keineswegs zwingend. Man beachte auch, daß im vor-
liegenden Modell Nachfrageschwankungen entgegen der neoklassischen Theorie 
durchaus produktions- und reallohnwirksam sind, weil der Zinsmechanismus als 
Vollbeschäftigungsgarantie entfällt. 
b. CES-Produktionsfunktion 
Allgemein erlaubt die Grenzproduktivitätstheorie keine eindeutigen Aussagen 
über den Zusammenhang zwischen Arbeitseinsatz und Lohnquote. Bei gegebe-
nem Kapitalstock sinkt das physische Grenzprodukt der Arbeit mit zunehmender 
Produktion, aber auch das Durchschnittsprodukt geht zurück, so daß die Ent-
wicklung der Lohnquote offen bleibt (B. Külp, 1981, S.44). Allerdings kann 
der Anteil der Löhne am Gesamteinkommen mit steigender Produktion und 
Beschäftigung nicht zunehmen, sofern die Produktionsfunktion den üblichen 
neoklassischen Annahmen genügt und "decreasing returns" aufweist (E. Schee-
le, 1980, S.266; J. Robinson, 1969, S.34ff). Der Zusammenhang zwischen 
Grenz- und Durchschnittsproduktkurve läßt sich durch die Elastizität der Durch-
schnittsproduktkurve (t) ausdrücken: 
(6) dY, = [1 - l] Y, 
dA e A 
Nun ist die Elastizität einer normal fallenden Kurve konstant oder sinkt mit 
steigenden Werten der unabhängigen Variablen (A). Werte von e < 1 sind 
1 Es sei darauf hingewiesen, daß die Realeinkommensmultiplikatoren übereinstimmen, 
sofern man in der Ausgangslage die grenzproduktivitätstheoretische Lohnquote (a) 
mit der monopolgradtheoretischen [l/(1 + z)] gleichsetzt. In einem IS-LM-Modell 
mit steigender LM-Funktion und zinselastischen Investitionen würde sich unter neo-
klassischen Angebotsbedingungen allerdings infolge des Preisanstiegs, der einen 
zusätzlichen Transaktionskassenbedarf impliziert, ein vergleichsweise geringerer 
Realeinkommenseffekt ergeben. 
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auszuschließen, da sonst ein erhöhter Arbeitseinsatz mit Produktionsrückgängen 
verbunden wäre. Wegen: 
(7) L y 




folgt daraus die Konstanz oder die negative Abhängigkeit der Lohnquote vom 
Produktions- und Beschäftigungsniveau. 
Letzteres kann durch eine CES-Produktionsfunktion mit einer Substitutions-
elastizität zwischen O und 1 illustriert werden. M. Bolle (1971, S.185ff) hat ein 
Modell entwickelt, in dem die Einkommensverteilung unter dieser Annahme 
sowohl produktions- als auch kreislauftheoretisch bestimmt ist. Eine CES-
Produktionsfunktion mit den Faktoren Arbeit und Kapital lautet im einfachsten 
Fall linearer Homogenität: 
<B> Y, = c IP A -• + o - P> K-·r <11•> 
Die CES-Funktion besitzt neben dem Effizienzparameter (c), der im folgenden 
vernachlässigt wird, einen Distributionsparameter (ß mit O < ß < 1), der die 
funktionelle Verteilung wesentlich mitbestimmt, und einen Substitutionsparame-
ter (ex mit -1 S ex S + oo ), der die Substitutionsmöglichkeiten zwischen 
Arbeit und Kapital determiniert. Er hängt gemäß: 
(9) a = (1/o) - 1 
von der Substitutionselastizität (u) ab (R. Linde, 1981, S.288). 1 Geht man nun 
mit Bolle davon aus, daß der Nominallohn gegeben ist und der Reallohn mit der 
Grenzproduktivität der Arbeit übereinstimmt: 
so gilt für den Anteil der Löhne am Sozialprodukt: 
1 Für die Substitutionselastizität gilt allgemein: 
o = _d(~K/.~~~) _: ~<K/.~~~) 
d(w/i) : (w/i) 
mit w für den Lohn- und i für den Zinssatz. 
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(11) .f. = w A = dY, /dA = ß ( Y,)• 
Y p Y, Y,/A A 
Gleichung (11) läßt sich umformen zu: 
L (y,)• (12) y = 1 - (1 - ß) K 
Aus (12) folgt durch partielle Ableitung nach dem realen Sozialprodukt: 
(13) d(I/Y) = - a [1 - L] _!_ 
dY, Y Y, 
Man erkennt nun unmittelbar, daß die Lohnquote mit steigendem Produktions-
volumen abnimmt, sofern der Substitutionsparameter a größer als O ist. Wegen 
(9) impliziert dies eine Substitutionselastizität zwischen O und 1. Von der 
Angebotsseite her besteht also unter den getroffenen Annahmen zwischen 
Lohnquote und Beschäftigung ein negativer und damit zwischen Gewinnquote 
und Beschäftigung ein positiver Zusammenhang. 
Geht man nun von einer kaldorianischen Sparfunktion aus: 
(14) S, = [sL + (sG - sJ (G/Y)J Y, 
so erhält man unter Verwendung der angebotsseitig determinierten Gewinn-
quote: 
G (Y,)• (15) y = (1 - ß) K 
folgende Beziehung zwischen realen Ersparnissen und Sozialprodukt: 
(16) S, = [sL + (sG - sJ (1 - ß) (Y, /K)•J Y, 
Die marginale volkswirtschaftliche Sparquote ist demnach: 
dS ( y )" (17) ~ = s, = sL + (sG - sJ (1 + a) (1 - ß) ; 
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Sie liegt für ex größer O stets über der durchschnittlichen Sparquote, weil sich 
in diesem Fall die Einkommensverteilung zugunsten der stärker sparenden 
Gewinnempfänger verschiebt, wenn Produktion und Beschäftigung zunehmen. 
Wenn die realen Investitionen und ihre Veränderungen als exogen betrachtet 
werden (dl, = dl0), resultiert aus (17) in Verbindung mit der IS-Gleichge-






s, sL + (sG - sJ (1 + a) (1 - ß) (Y, jK) 111 
bzw. unter Verwendung der Gewinnquotenformel (15): 
(19) 1 m=-----------
sL + (sG - sJ (1 + a) (G/Y) 
Aus (18) und (19) geht hervor, daß der Einkommensmultiplikator mit wachsen-
dem Sozialprodukt und steigender Gewinnquote kleiner wird, das heißt der 
Verteilungsmechanismus gewinnt an Bedeutung, wenn sich die Wirtschaft der 
Vollbeschäftigung nähert. 
Das Zusammenwirken von Einkommens- und Verteilungsmechanismus kann 
auch hier durch den Vergleich zwischen Einkommens- und Gewinnmultiplikator 
belegt werden. Aus (15) folgt: 
(20) G, = [(1 - ß) (Y, /K) 111] Y, 
Mithin gilt für die marginale Gewinnquote: 
(21) -' = (1 + a) (1 - ß) _.!. = (1 + a) G dG (y )• 
dY, K Y 
Der Gewinnmultiplikator ist: 
(22) 
dG, (1 + a) (G/Y) 
mG = m -- = 
dY, sL + (sG - sJ (1 + a) (G/Y) 
Er übersteigt für ex > 0 den mit der durchschnittlichen Gewinnquote gewichte-
ten Einkommensmultiplikator, das heißt die realen Gewinne nehmen in einem 
expansiven Multiplikatorprozeß überproportional zu. 
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Ursache der Verteilungsänderungen ist das Preisbildungsverhalten der Unter-
nehmen, die auf eine Mehrnachfrage einerseits mit Mengensteigerungen reagie-
ren, andererseits aber infolge der höheren Grenzkosten die Absatzpreise anhe-
ben. Wenn nun die Substitutionsmöglichkeiten aufgrund der (unterstellten) 
Produktionsfunktion begrenzt sind (0 < <1 < 1), wird der Faktor Kapital in 
einem Expansionsprozeß immer mehr zum Engpaßfaktor, so daß sein Anteil am 
Gesamteinkommen bei Entlohnung nach der Grenzproduktivität steigen muß. 
Der Preiseffekt fällt daher gegenüber dem Mengeneffekt umso mehr ins Ge-
wicht, je stärker der vorhandene Kapitalstock ausgelastet wird. 
Diese Schlußfolgerungen sind denen ähnlich, die unter monopolgradtheoreti-
schen Angebotsbedingungen für den Fall flexibler Gewinnzuschläge abgeleitet 
wurden. Auch dort waren die mit einer Variation der Gesamtnachfrage ein-
hergehenden Verteilungseffekte rein preisbedingt. Man beachte aber wiederum 
die Unterschiede in den Voraussetzungen. Die Grenzproduktivitätstheorie 
unterstellt. Gewinnmaximierung (i.d.R.) bei vollkommener Konkurrenz und 
typischerweise steigenden Grenzkosten. Der Gewinnquotenzuwachs im Auf-
schwung basiert darauf, daß die Preise noch stärker steigen als die Lohnstück-
kosten, die bei neoklassischer Produktionsfunktion und gegebenem Nominal-
lohnsatz mit der Produktionsmenge zunehmen. Demgegenüber geht der mono-
polgradtheoretische Ansatz von monopolistischer Konkurrenz und bis zur 
Kapazitätsgrenze tendenziell konstanten Grenzkosten aus. Darauf wird ein nur 
begrenzt nachfrageabhängiger Gewinnzuschlag angewendet, um den Angebots-
preis zu ermitteln, das heißt aus monopolgradtheoretischer Sicht kommt dem 
Preiseffekt in einer unterbeschäftigten Wirtschaft vergleichsweise geringere 
Bedeutung zu. 
c. Wirkungen der Staatsverschuldung 
Die Verknüpfung von Grenzproduktivitäts- und Kreislauftheorie der Verteilung 
kann unter bestimmten Voraussetzungen simultane Einkommens- und Ver-
teilungseffekte in einer unterbeschäftigten Wirtschaft erklären. Daher erscheint 
es angebracht, das im letzten Abschnitt vorgestellte Modell durch staatliche 
Aktivitäten zu erweitern und im Hinblick auf die Koordination von Sparen, 
Investieren und Staatsverschuldung auszuwerten. Die Modellierung des öffentli-
chen Sektors beschränkt sich aus Vereinfachungsgründen auf eine proportionale 
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Einkommensteuer und autonom fixierte Staatsausgaben für Güter und Dienst-
leistungen. 
Im Gegensatz zum monopolgradtheoretischen Ansatz spielt der Einkommen-
und Gewinnsteuersatz aus grenzproduktivitätstheoretischer Sicht keine Rolle bei 
der Ermittlung gewinnmaximaler Angebotspreise. Gewinnsteuern haben keinen 
Einfluß auf Grenzkosten und -erlöse und gehen daher auch nicht in das Margi-
nalkalkül ein. 1 Infolgedessen ist angebotsseitig weiterhin die Bruttogewinn-
quotenformel (15) gültig und man erhält für die Nettogewinnquote unter Be-
rücksichtigung der Einkommensteuer: 
(23) G" G," (y,)• - = - = (1 - t) (1 - ß) -
Y Y, K 
Aus (23) resultiert die marginale Nettogewinnquote: 
(24) dG" (y )• G" -' = (1 + a) (1 - t) (1 - ß) 2 = (1 + a) -
dY, K Y 
Die Nachfrageseite des Modells kommt in der erweiterten IS-Gleichgewichts-
bedingung zum Ausdruck: 
(25) S, = [sL (1 - t) + (s0 - sJ (G '1/Y)} Y, = 10 + As,,0 - t Y, 
Aus den Gleichungen (23) bis (25) folgt für den Multiplikatoreffekt einer 
Variation der Investitionen oder Staatsausgaben bezogen auf das reale Sozial-
produkt: 
1 Daraus kann allerdings nicht geschlossen werden, daß Gewinnsteuern die optimale 
Preis-Mengen-Kombination unverändert lassen, folglich auch nicht überwälzbar 
sind. Dies ist nur unter den Bedingungen der mikroökonomischen Partialanalyse, 
das heißt vor allem bei gegebener Nachfragefunktion der Fall. Unter der realisti-
schen AMahme einer Verausgabung der Mittel durch den Staat nimmt die gesamt-
wirtschaftliche Nachfrage jedoch zu, so daß sich die Grenzerlösfunktion einer 
repräsentativen Unternehmung nach rechts verschiebt. Es kommt daher zu Preis-
und Mengenerhöhungen, die zumindest eine Teilüberwälzung ermöglichen. 
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sL (1 - t) + t + (sa - sJ (1 + a) (G"/Y) 
Der Nettogewinnmultiplikator: 
(27) 
,. dG," (1 + a) (G"/Y) ma = m -- = 
dY, sL (1 - t) + t + (sa - sJ (1 + a) (G'1/Y) 
übersteigt für a > 0 den mit der durchschnittlichen Nettogewinnquote gewich-
teten Realeinkommensmultiplikator, so daß Mehrinvestitionen bzw. höhere 
Staatsausgaben auf einen Anstieg von Produktion und Beschäftigung verbunden 
mit einem wachsenden Anteil der Unternehmer am Sozialprodukt hinauslaufen. 
Eine Verminderung der autonomen Investitionen reduziert das volkswirtschaftli-
che Gesamteinkommen bei passiver Stabilisierungspolitik gemäß Gleichung (26) 
und führt zu einem konjunkturbedingten Defizit: 
(28) 
dD 1 r dY, -t- = 
dlo 
t 
sL (1- t) + t + (sa - sJ (1+ a) (G'1/Y) 
Durch antizyklische Mehrausgaben kann dem negativen Einkommenseffekt 
rückläufiger Investitionen entgegengewirkt werden. Der Staat muß dann zusätz-
lich ein antizyklisches Defizit in Kauf nehmen, dessen Höhe allerdings aufgrund 
seiner expansiven Wirkungen auf Produktion und Beschäftigung letztlich kleiner 
ausfällt als die Ausgabensteigerung: 
(29) 
dD,"' dY, t 
=1-t-=1-------------
dA.St,o dl0 sL (1-t) + t + (sa-sJ (1 +a) (G"/Y) 
Aufgrund des Zusammenwirkens von Einkommens- und Verteilungsmechanis-
mus ergibt sich auch unter neoklassischen Angebotsbedingungen eine Tendenz 
zur Verminderung konjunkturbedingter und zur Erhöhung antizyklischer Defizi-
te, die auf der Stabilisierungsfunktion des Verteilungsmechanismus beruht: In 
der Rezession sinken zwar die (Lohn-)Stückkosten, aber noch stärker sinken die 
Grenzkosten und damit die Absatzpreise. Auf die gesamtwirtschaftliche Nach-
frage wirkt sich der überproportionale Einkommensverlust der Unternehmer 
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günstig aus, weil damit nur ein geringer Konsumrückgang verbunden ist. 
Umgekehrt bremst natürlich die Verteilungsumschichtung zugunsten der Unter-
nehmer im Aufschwung den Anstieg der Konsumnachfrage und damit auch die 
Produktions- und Beschäftigungseffekte vermehrter kreditfinanzierter Staatsaus-
gaben. 
3. Zusammenfassung: Einkommens- und Verteilungsmechanismus 
unter neoklassischen Angebotsbedingungen 
Die Grenzproduktivitätstheorie erklärt die funktionelle Einkommensverteilung 
durch die Eigenschaften der Produktionsfunktion und die Konkurrenzverhält-
nisse vor dem Hintergrund einer Wirtschaft, in der der Zinsmechanismus die 
Koordination von Sparen und Investieren bei Vollbeschäftigung ermöglicht. 
Läßt man die Vollbeschäftigungsannahme fallen, weil der Zinsmechanismus die 
ihm zugeschriebene Ausgleichsfunktion aus verschiedenen Gründen (vgl. 
Abschnitt B.1.2) nicht übernehmen kann, so eröffnet sich die Möglichkeit einer 
Verknüpfung der angebotsorientierten Grenzproduktivitätstheorie mit dem 
nachfrageorientierten Ansatz von Kaldor durch Endogenisierung des Produk-
tions- und Beschäftigungsniveaus. 
Der Versuch einer Synthese unter Verwendung einer Cobb-Douglas-Produk-
tionsfunktion führt allerdings nicht zu einer simultanen Bestimmung von Ein-
kommen und Verteilung, da bei vollkommener Konkurrenz und Entlohnung 
nach der Grenzproduktivität die Verteilungsquoten unabhängig vom Produk-
tions- und Beschäftigungsniveau sind. Wie im monopolgradtheoretisch begrün-
deten Stobbe-Preiser-Modell bestimmen Angebotsfaktoren die Verteilung, 
während Nachfragefaktoren über die Höhe des Realeinkommens entscheiden. 
Allerdings erfolgt die Anpassung an Nachfrageschwankungen nicht nur über 
Veränderungen der Produktionsmenge, sondern auch über Variationen der 
Absatzpreise. So geht ein wachsender Auslastungsgrad des Produktionspotenti-
als mit Preissteigerungen einher, die dafür sorgen, daß der Reallohn bei kon-
stantem Nominallohn mit der verminderten Grenzproduktivität der Arbeit in 
Übereinstimmung gebracht wird. 
Während die Cobb-Douglas-Produktionsfunktion keinen Spielraum für Ver-
teilungsänderungen läßt, ist eine negative Beziehung zwischen Lohnquote und 
Beschäftigung aus grenzproduktivitätstheoretischer Sicht durchaus zu begrün-
den, wenn man eine CES-Produktionsfunktion mit einer Substitutionselastizität 
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zwischen O und 1 unterstellt. In diesem Fall wirken Einkommens- und Ver-
teilungsmechanismus zusammen, das heißt ein Nachfragezuwachs führt in einer 
unterbeschäftigten Wirtschaft zu einer besseren Auslastung des Produktions-
potentials verbunden mit einer Erhöhung der Gewinnquote. Die Verteilungs-
umschichtung im Multiplikatorprozeß basiert wiederum auf Preissteigerungen, 
die nun aufgrund der begrenzten Substitutionsmöglichkeiten über das Maß 
hinausgehen, das zur Aufrechterhaltung der bestehenden Verteilungsrelation bei 
rückläufiger Grenzproduktivität der Arbeit erforderlich wäre. 
Wenn das Realeinkommen nicht zwingend mit dem Vollbeschäftigungssozial-
produkt übereinstimmen muß weil der Zinsmechanismus versagt, ist die fiscal 
policy auch unter neoklassischen Angebotsbedingungen wirksam. Bei einer 
rezessiven Entwicklung begrenzt eine passive Stabilisierungspolitik die Produk-
tions- und Beschäftigungsverluste sowie die damit einhergehende Senkung des 
Anteils der Unternehmer am Sozialprodukt. Eine antizyklische Mehrnachfrage 
des Staates führt zu Mengensteigerungen, die aufgrund der unterstellten Ange-
botsbedingungen mit einer Erhöhung des Preisniveaus und der (Netto-)Gewinn-
quote verbunden sind. 
Man beachte, daß der Preisanstieg im Aufschwung nur die Preissenkungen in 
der Rezession rückgängig macht. Er basiert nicht auf höheren Lohnsätzen, 
sondern kommt bei gegebener Kostenfunktion allein aufgrund der mit dem 
Produktionsniveau zunehmenden Grenzkosten zustande. Ein nachfrageinduzier-
ter Expansionsprozeß geht daher zwangsläufig mit einer Verminderung der 
Reallöhne einher; ein Tatbestand, der die neoklassischen Elemente des vor-
liegenden Modells reflektiert. Bemerkenswert daran ist allerdings, daß "über-
höhte Reallöhne", nach klassischer Auffassung Hauptursache der Arbeitslosig-
keit, auch die Folge einer Rezession sein können, deren Auslöser ein Rückgang 
der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage war. 1 
1 Bei elastischem Geldangebot bzw. horizontal verlaufender LM-Funlction würden 
Nominallohnsenkungen im übrigen nicht aus der Rezession führen, da sie weder den 
angebots- noch den nachfrageseitigen Zusammenhang zwischen Realeinkommen und 
Verteilung berühren. Infolgedessen blieben Produktion und Beschäftigung tenden-
ziell konstant, während das Preisniveau sinken würde, bis der ursprüngliche Real-
lohn wieder erreicht wäre. 
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Als Ergebnis läßt sich festhalten, daß Grenzproduktivitäts- und Kreislauftheorie 
der Verteilung nicht völlig unvereinbar sind. 1 Wenn Unterbeschäftigungs-
situationen zugelassen werden, "ist die Verteilung nicht entweder aus der 
Angebot- oder Nachfrageseite ableitbar, sondern durch beide Komponenten des 
Kreislaufs bestimmt" (M. Bolle, 1971, S.191). Infolgedessen kann eine simulta-
ne Erklärung von Einkommen und Verteilung durchaus auf der Verbindung 
neoklassischer und keynesianischer Verteilungstheorien aufbauen. Daß diesem 
Ansatz in der vorliegenden Arbeit dennoch wenig Raum geschenkt wird, beruht 
auf der Skepsis des Verfassers gegenüber den Annahmen der Grenzproduktivi-
tätstheorie. Dies betrifft insbesondere die Hypothesen über Produktionsbedin-
gungen, Marktformen und Unternehmerverhalten: 
- Nach der Grenzproduktivitätstheorie werden Produktionsfaktoren wegen ihres 
direkten Beitrags zur Produktion nachgefragt. Wenn aber eine Zurechnung 
physischer Grenzprodukte auf einzelne Produktionsfaktoren in weiten Berei-
chen einer modernen Wirtschaft gar nicht möglich ist, muß deren Entlohnung 
offenbar nach anderen Gesichtspunkten erfolgen (E. Scheele, 1980, S.265). 
- Eine Produktionsfunktion mit abnehmenden Grenzerträgen impliziert steigen-
de Grenzkosten. Zumindest im industriellen Sektor dürfte jedoch unterhalb 
der Normalauslastung mit annähernd konstanten Grenz- und abnehmenden 
Durchschnittskosten zu rechnen sein. Letzteres kann wiederum mit der 
Existenz von Produktionsfaktoren begründet werden, die nicht direkt zur 
Produktion beitragen und daher Fixkostencharakter haben. 
- Konstante Grenz- und abnehmende Durchschnittskosten sind mit der Markt-
form der vollkommenen Konkurrenz unvereinbar. Immerhin lassen sich 
monopolistische Elemente in die neoklassische Theorie einfügen. Solange 
man an der Gewinnmaximierungshypothese festhält, ergeben sich allerdings 
Schwierigkeiten bei der makroökonomischen Interpretation der Preiselastizität 
der Nachfrage, die in die Grenzerlösfunktion eingeht (E. Scheele, 1980, 
S.266; U. Gruber, 1964, S.492ff). 
- In der betrieblichen Praxis dürfte eine Gewinnmaximierung im Sinne der 
Grenzproduktivitätstheorie ohnehin keine dominierende Rolle spielen. Margi-
nalanalytische Gewinnmaximierungsmodelle werden dort häufig als wenig 
1 Kaldor schließt seinen Beitrag mit den Worten: "I am not sure where 'marginal 
productivity' comes in all this ... • (N. Kaldor, 1962, S.236). 
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hilfreich bei der Lösung preispolitischer Probleme angesehen, da sie auf 
weitgehend realitätsfemen Prämissen hinsichtlich der Kenntnisse und V erhal-
tensweisen der Wirtschaftssubjekte beruhen (H. Schierenbeck, 1981, S.229; 
H. Meffert, 1980, S.293). 1 Infolgedessen ist es nicht überraschend, daß 
empirische Untersuchungen eher die Annahme einer kostenbezogenen Preis-
bildung im Sinne der Monopolgradtheorie nahelegen (B. Külp, 81, S.38; S. 
Wied-Nebbeling, 1985). 
Vor diesem Hintergrund erscheint es vertretbar, auf eine weitergehende Diskus-
sion der neoklassischen Ansätze und der Möglichkeiten ihrer Verknüpfung mit 
dem Kaldor-Modell zu verzichten. 
1 H. Meffert (1980, S.293/294) verweist in diesem Zusammenhang auf die Problema-
tik folgender Annahmen: (l) Kurzfristige Konstanz von Kosten und Nachfrage, (2) 
kurzfristige Gewinnmaximierung als monistisches Ziel, (3) vollkommene Infonna-
tion der Entscheidungsträger, (4) Beschränkung der Analyse auf Ein-Produkt-
Unternehmen, (5) unendliche lnfonnations- und Reaktionsgeschwindigkeit, (6) 
Rationalverhalten der Konsumenten und Unternehmer, (7) Abstraktion vom son-
stigen absatzpolitischen Instrumenten, (8) statischer Charakter der Preisbildungs-
modelle und (9) freie Preisgestaltung ohne äußere (staatliche) Restriktionen. 
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E. Die Ergebnisse der Untersuchung im Überblick 
In der Diskussion der gesamtwirtschaftlichen Wirkungen der öffentlichen 
Neuverschuldung dominieren klassische und keynesianische Argumentations-
muster. Die Koordination von Sparen, Investieren und Staatsverschuldung 
erfolgt danach, wenn auch mit sehr unterschiedlicher Gewichtung, über Zins-
und Realeinkommensänderungen. Hauptanliegen dieser Untersuchung war es, 
darauf aufmerksam zu machen, daß neben dem klassischen Zins- und dem 
keynesianischen Einkommensmechanismus der auf Kaldor zurückgehende 
Verteilungsmechanismus erhebliche Bedeutung für die Anpassung des Sparens 
an Veränderungen der Nachfrage nach investierbaren Mitteln hat. Da die 
Resultate der Analyse bereits an entsprechender Stelle zusammengefaßt wurden, 
sollen abschließend nur noch die zentralen Punkte skizziert werden. 
Nach klassischer Auffassung hat eine wachsende Staatsverschuldung Zinssteige-
rungen zur Folge, die eine Erhöhung der privaten Ersparnisse sowie ein crow-
ding out bei den privaten Investitionen nach sich ziehen. Diese Argumentation 
kann jedoch nicht überzeugen, da wesentliche Bestimmungsfaktoren des Sparens 
und Investierens sowie der Zinsbildung außer Betracht bleiben. 
Im Vordergrund der keynesianischen Theorie stehen die Realeinkommenseffekte 
der Staatsverschuldung. Es ist erforderlich, nach verschiedenen Arten der 
Verschuldung zu differenzieren. Konjunkturbedingte Defizite sind Reflex der 
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung. Sie begrenzen die Produktions- und 
Beschäftigungsverluste, die im Multiplikatorprozeß als Folge eines primären 
Nachfrageausfalls eintreten. Die antizyklische Verschuldung resultiert aus stabi-
litätspolitischen Maßnahmen, mit denen einer Rezession entgegengewirkt 
werden soll. Kreditfinanzierte Mehrausgaben des Staates oder Steuersenkungen 
führen zu einer Erhöhung des Realeinkommens. Aufgrund der Rückwirkungen 
des Einkommenswachstums auf den öffentlichen Haushalt konsolidiert sich das 
antizyklische Defizit wenigstens teilweise von selbst. Der per saldo verbleiben-
den Zusatzverschuldung passen sich die privaten Ersparnisse im Zuge der 
Einkommensexpansion an. 
Im IS-LM-Modell wirken Zins- und Einkommensmechanismus zusammen. Ein 
konjunktureller Rückschlag geht tendenziell mit Zinssenkungen einher, die 
investitionsstimulierend wirken. Dies reduziert den Einkommensmultiplikator 
und begrenzt damit die Beschäftigungsverluste sowie das konjunkturbedingte 
Defizit. Allerdings nimmt auch die Effizienz expansiver finanzpolitischer 
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Maßnahmen und der Selbstkonsolidierungsgrad antizyklischer Defizite ab. Die 
Anpassung an eine höhere Staatsverschuldung erfolgt im traditionellen IS-LM-
Modell zum Teil über ein zinsbedingtes crowding out der privaten Investitio-
nen. Dies muß jedoch nicht der Fall sein. Wenn man realistischerweise eine 
Abhängigkeit der Investitionsgüternachfrage vom Auslastungsgrad des Produk-
tionspotentials in Rechnung stellt, können konjunkturbedingte und antizyklische 
Defizite auch im IS-LM-Modell ein crowding in bewirken. 
Die kaldorianische Kreislauftheorie der Verteilung hat gezeigt, daß die Koor-
dination von Sparen, Investieren und Staatsverschuldung auch über Umschich-
tungen in der Einkommensverteilung erfolgen kann. Kreditfinanzierte Mehr-
ausgaben des Staates führen in einer vollbeschäftigten Wirtschaft zu nachfrage-
bedingten Preissteigerungen, die eine reale Verdrängung des (Arbeit-
nehmer-)Konsums bewirken und sich in einem Anstieg der (Netto-)Gewinnquote 
niederschlagen. Da aus Gewinnen relativ mehr gespart wird, ist diese Ver-
teilungsänderung zugunsten der Unternehmer mit einer Erhöhung des Anteils 
der privaten Ersparnis am Sozialprodukt verbunden. Die Anpassung an eine 
zusätzliche Staatsverschuldung kann also auch bei Vollbeschäftigung ohne 
Verdrängung privater Investitionen erfolgen. 
Das überdurchschnittliche Sparen aus Gewinnen geht in erheblichem Maße 
darauf zurück, daß sich Gewinnänderungen vorwiegend in den nicht ausgeschüt-
teten Gewinnen niederschlagen, die ex definitione in vollem Umfang gespart 
werden. Berücksichtigt man diesen Aspekt im Kaldor-Modell, so ergibt sich ein 
geringerer Verteilungsmultiplikator (Sensitivitätskoeffizient). Die besondere 
Flexibilität der nicht ausgeschütteten Gewinne reduziert demnach die Preis- und 
Verteilungseffekte der Staatsverschuldung, die bei konstanter Investitionsquote 
erforderlich sind, um einen Anstieg der volkswirtschaftlichen Sparquote herbei-
zuführen. Anders ausgedrückt: Wenn man die einbehaltenen Gewinne in Rech-
nung stellt, nimmt die Effizienz des Verteilungsmechanismus hinsichtlich der 
Anpassung des Sparens an Veränderungen der Nachfrage nach investierbaren 
Mitteln im Vergleich zur Kaldor-Lösung zu. 
In einer vollbeschäftigten Wirtschaft basiert der Verteilungsmechanismus auf 
Preisänderungen (bei gegebenen Stückkosten), die mit Variationen der Geld-
nachfrage einhergehen. Daher wurde die Analyse durch Einbeziehung des 
monetären Sektors erweitert. Im Rahmen einer kaldorianischen Vollbeschäfti-
gungsvariante des IS-LM-Modells konnte das Zusammenwirken von Zins- und 
Verteilungsmechanismus diskutiert werden. Kreditfinanzierte Mehrausgaben des 
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Staates bewirken in diesem Modell bei normal verlaufender LM-Funktion eine 
Erhöhung von Nettogewinnquote und Zinsniveau. Mithin erfolgt die Anpassung 
an eine zusätzliche Staatsverschuldung über eine Kombination aus verteilungs-
bedingt steigenden Ersparnissen und zinsbedingt sinkenden Investitionen. 
Allerdings muß ein crowding-out-Effekt nicht eintreten, wenn die Investitions-
güternachfrage auch von den Gewinnen abhängt. 
Die Wirksamkeit des kaldorianischen Verteilungsmechanismus ist keineswegs 
auf Vollbeschäftigungssituationen beschränkt. Dagegen sprechen bereits die 
empirisch beobachtbaren starken Schwankungen von Gewinn- und Sparquote im 
Konjunkturverlauf. Will man die Bedeutung der gesamtwirtschaftlichen Ver-
teilungszusammenhänge bei Unterbeschäftigung erfassen, ist es erforderlich, das 
Kaldor-Modell unter Berücksichtigung der Angebotsbedingungen weiterzuent-
wickeln. Die Angebotsseite einer Volkswirtschaft kann einigermaßen realitäts-
nah durch eine grundsätzlich stückkostenbezogene Preisbildung im Sinne der 
Monopolgradtheorie modelliert werden. Unter Berücksichtigung (begrenzt) 
auslastungsabhängiger Gewinnzuschläge und gesamtwirtschaftlich relevanter 
Fixkosten lassen sich aus der Verknüpfung mit der kaldorianischen Kreislauf-
theorie Ansatzpunkte einer simultanen Erklärung von (Real-)Einkommen und 
Verteilung gewinnen. 
Zwischen Gewinnquote und realem Sozialprodukt besteht angebotsseitig ein 
tendenziell positiver Zusammenhang, weil die Unternehmen ihre kostenbezoge-
nen Gewinnzuschläge bei steigender Nachfrage erhöhen und vor allem weil die 
fixen Lohn- und Kapitalkosten mit wachsendem Auslastungsgrad der Produk-
tionskapazitäten an Bedeutung verlieren. Für real gegebene Investitionen und 
Staatsausgaben läßt sich aus der Kaldor-Formel hingegen eine nachfrageseitig 
negative Beziehung zwischen Realeinkommen und Gewinnquote ableiten. In 
einem mit dem IS-LM-Schema vergleichbaren Einkommens-Verteilungsmodell 
(EVN-EV A-Modell) werden diese beiden Funktionen zusammengeführt. Ihr 
Schnittpunkt markiert ein Systemgleichgewicht, bei dem die aus der Preis-
bildung in Verbindung mit der Kostenfunktion resultierende Gewinnquote mit 
der nachfrageseitig realisierbaren übereinstimmt. 
Variationen der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage wirken in den EVN-EVA-
Modellen gleichzeitig auf Realeinkommen und Verteilung. Ein N achfrageanstieg 
führt in einer unterbeschäftigten Wirtschaft zu einer Expansion von Produktion 
und Beschäftigung verbunden mit einer Erhöhung der Gewinnquote. Letzteres 
sorgt für eine überproportionale Zunahme der Ersparnisse im Multiplikator-
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prozeß und reduziert damit gegenüber dem einfachen keynesianischen Modell 
die Realeinkommenseffekte. Dem Verteilungsmechanismus kommt also eine 
Stabilisatorfunktion zu, denn er macht die Wirtschaft resistenter gegenüber 
Nachfrageschwankungen. 
Für die gesamtwirtschaftlichen Wirkungen der öffentlichen Neuverschuldung 
ergeben sich unter Berücksichtigung des Verteilungsmechanismus wichtige 
Konsequenzen. Da der Einkommensmechanismus an Bedeutung verliert, fallen 
konjunkturbedingte Defizite relativ kleiner aus. Umgekehrt muß der Staat 
allerdings höhere antizyklische Defizite eingehen, wenn er die Wirtschaft aus 
einer Rezession führen will. Kreditfinanzierte Mehrausgaben wirken zwar 
weiterhin expansiv auf Produktion und Beschäftigung, aber aufgrund der damit 
einhergehenden Verteilungsänderung zugunsten der Unternehmer paßt sich das 
Sparen schneller der gestiegenen Summe aus Investitionen und Staatsverschul-
dung an. Dies geht auch zu Lasten des Selbstkonsolidierungsgrades der antizy-
klischen Komponente. Da die fiscal policy auf konjunkturbedingten und antizy-
klischen Defiziten beruht, wird ihre Wirksamkeit in einer unterbeschäftigten 
Wirtschaft durch den Verteilungsmechanismus per saldo jedoch nicht beein-
trächtigt. 
Die Analyse der grundlegenden Zusammenhänge zwischen Staatsverschuldung, 
Einkommen und Verteilung wurde im weiteren Verlauf der Untersuchung durch 
einige Modifikationen ergänzt. Von besonderem Interesse dürfte wiederum der 
Einfluß der nicht ausgeschütteten Gewinne sein, die im Konjunkturverlauf 
ausgeprägten Schwankungen unterliegen. Diese Flexibilität läuft darauf hinaus, 
daß die privaten Ersparnisse stärker auf Realeinkommens- und damit einherge-
hende Verteilungsänderungen reagieren. Folglich ist der Einkommensmultiplika-
tor von dieser Seite her nochmals geringer als im keynesianischen Grundmo-
dell, das heißt die Stabilisatorfunktion des Verteilungsmechanismus kommt 
besonders deutlich zum Ausdruck. 
Völlig analog zum traditionellen IS-LM-Modell können die in dieser Arbeit 
entwickelten Ansätze zur simultanen Bestimmung von realem Sozialprodukt und 
Gewinnquote durch Einbeziehung monetärer Aspekte erweitert werden. Da-
durch kommt der Zinsmechanismus zusätzlich ins Spiel, der die konjunkturellen 
Schwankungen aufgrund seiner Rückwirkungen auf die privaten Investitionen in 
einem gewissen Umfang dämpft. Für die Finanzpolitik resultiert daraus eine 
zusätzliche Tendenz zur Reduktion der konjunkturbedingten Verschuldung 
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verbunden mit einer vergleichsweise geringeren beschäftigungspolitischen Effi-
zienz antizyklischer Defizite. 
Als Hauptergebnis der Untersuchung kann man festhalten, daß die Anpassung 
des privaten Sparens an Veränderungen der öffentlichen Neuverschuldung 
wesentlich elastischer erfolgen dürfte, als die traditionellen Theorien annehmen. 
Der kaldorianische Verteilungsmechanismus kann, insbesondere unter Berück-
sichtigung der nicht ausgeschütteten Gewinne, einen beachtlichen Beitrag zur 
Koordination von Sparen, Investieren und Staatsverschuldung leisten. Es sei 
abschließend noch einmal darauf hingewiesen, daß die Argumentation für die 
Kreditnahme des Staates beispielhaft zu verstehen ist. Für Veränderungen der 
privaten Investitionsgüternachfrage, des Leistungsbilanzsaldos und der Kon-
sumneigung gelten im Prinzip die gleichen Überlegungen. Die Integration der 
hier diskutierten makroökonomischen Verteilungszusammenhänge dürfte sich 
daher auch bei der Auseinandersetzung mit anderen gesamtwirtschaftlichen 
Problemen als nützlich erweisen und den Realitätsbezug der Analysen erhöhen. 
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